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INTRODUCCIÓN 

La finna del Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos y Canadá ha afectado varios 
sectores de la econonúa entre los que se encuentran el Sistema Financiero Mexicano. La 
tecnología moderna de la información ha incrementado la vulnerabilidad externa de los 
Estados. exponiéndolos a e•peculaciones nocivas. lo cual ha aumentado los riesgos y los 
costos de dependencia financiera. El uso de la tecnología de información aai como el 
contenido y la rapidez de la propagación de la inf'ormación a travff de empresas privadas. 
que eluden la capacidad de los gobiernos para regularla. y ejercen influencia directa en la 
opinión pública. ha reducido la soberarúa y el control político de los gobiernos. incluyendo 
naciones poderosas. 

La necesidad de crecer en fonna sostenida y elevar Jos niveles de competitividad. como 
resultado de las tendencias globalizadoras e integradoras mundiales. propició en Méx.ico la 
adopción. en la decada de los ochenta· s. de una nueva estrategia de desarrollo econónúco 
basada en la teoria neoliberal. orientándose a propiciar la desregulación económica. cuyo 
objetivo era la recuperación económica. 

El sector financiero juega un papel fi.mdarnental en el desarrollo y crecimiento de una 
economía,. ya que por una pane facilita la asignación de ahorro y promueve Ja inversión. y 
por otra. lubrica las transacciones comerciales y pennite a los individuos alterar sus 
patrones de consumo intenernporal. Es por esto que es imponante analizar su evolución. 
situación actual y sus perspectivas frente a la apenura del sector de cara al Tratado de 
Libre Comercio de América del None. 

Una de las características sobresalientes del Sistema Financiero Mexicano es la presencia de 
altos márgenes de intennediación. sobre todo en operaciones al menudeo. La combinación 
de un marco regulatorio muy restrictivo hasta finales de los anos ochenta· s y la f'alta de 
competencia dentro del sistema parecen hacer jugado un papel imponante en la explicación 
de este fenómeno. · 

Estos f'actores tambien han contribuido a que el desarrollo del Sistema Financiero 
Mexicano sea incipiente. y que por lo mismo su potencial de crecimiento sea considerable. 
Sin embargo. dicho potencial se ve hasta cieno punto amenazado. debido a que con la 
globalización de los servicios financieros existe el riiesgo de que una proporción creciente 
de estos emigre hacia mercados en los que el margen de intermediación es inferior. 
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La negociación de Servicios Financieros en el marco del Tratado de Libre Comercio. 
revistió una especial imponancia, en la medida en que el establecinúento de intermediarios 
extranjeros podría incidir sobre el grado de competencia.. Ja variedad de productos y la 
tecnología utilizada en el Sistema Financiero Mexicano. Asinúsmo ante una mayor 
integración comercial y financiera la tendencia de que las actividades financieras se ubiquen 
en los mercados que ofrecen mayores ventajas. se veria reforzada. Dada la 
complementariedad que ex.iste entre los servicios financieros y otras actividades 
productivas. el efecto de estos procesos sobre el costo del crédito seria determinante para 
definir la suene que correrian éstas ante la apertura que quedo prescrita por el Tratado. 

Lo negociado en el Tratado de Libre Comercio de América del None. constituye un avance 
en términos de promover una mayor eficiencia en el Sistema Financiero Mexicano. aJ dar 
entrada a los intermediarios del exterior con todos los segmentos de la actividad financier' 
pero pennanecen algunas dudas en cuanto aJ alcance de este esfuerzo. 

El ritmo de apertura se antoja demasiado lento aún si se piensa en la necesidad de 
consolidar a los intennediarios nacionales entre Ja actualización en el marco regulatorio. y 
la presencia de limites individuales y globales pone en duda que durante el periodo de 
transición de seis aftos se logren concretar algunas de las posibles ganancias de la apenura. 
Asimismo. en los segmentos en Jos que la panicipación de los intermediarios del exterior 
podría generar efectos n1's drúticos. se conserva protección de los intennediarios 
nacionales más allá del periodo de transición del Tratado. 

Las Instituciones Financieras son aquellas empresas constituidas como Sociedades 
Anónimas que están f'ac:ultadas por la Administración Pública Federal y que mediante un 
servicio público se dedican al ejercicio de la Banca y del Crédito. entendiendo a ésta como 
la realización del acto de intennediación habitual en mercados financieros por medio de los 
cuales. quienes lo eCectúen obtendrán recursos del público destinados a su colocación 
lucrativa, ya sea por cuenta propia o ajena. 

En relación con los Servicios Financieros. éstos serán todas aquellas operaciones realizadas 
por las Instituciones Financieras que no tengan por objeto Ja captación o colocación de 
recursos dentro del público. tales como c.;as de Seguridad,. Fideicomisos. Transf'erencias 
de Fondos. fungir como Albaceas. Avalúes y otros servicios. 

Es imponante considerar que los Servicios Financieros no se limitan a los Bancos~ aún 
cuando generalmente así se identifica el concepto. 

En el presente análisis habrá de hacerse especial énf'asis en: 
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.La estructura y Operación del Sistema Financiero Mexicano. las leyes que reglamentan la 
Inversión extranjera en México. y la evolución reciente del Sistema Financiero Mexicano en 
el marco del Tratado de Libre Comercio Mexico-Canadá-Estados Unidos. desde su entrada 
en vigor hasta el mes de Septiembre de 1996. 

Asimismo~ es objetivo del pre!ICftte estudio el analizar las problemilticas y oportunidades 
que ha tenido el Sistema Financiero Mexicano emanadas del Tratado de Libre Comercio 
de América del None. las cuales vas desde las negociaciones previas de dicho Tratado 
hasta su finna y entrada en vigor. Así como la medida en que el esquema de apertura 
comercial elimina barreras de entrada a intermediarios eJrtranjeros y ai la interacción entre 
los diferentes segmentos del mercado puede 11arantizar mayor competencia. aún si la 
panicipación de los intermediarios financieros se limite sólo a alJJUnO de ellos. 
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CAPITULO 1 

ESTRUCTURA Y OPERACIÓN DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

l. 1 LAS INSTITUCIONES 

El Sistema Financiero Mexicano es un conjunto orgánico de instituciones que gener~ 
captan. administran .. orientan y dirigen. tanto el ahorro como la inversión. en el contexto 
politico-económico que brinda nuestro país. Asimismo constituye el gran mercado donde 
se contactan oferentes y demandantes de recursos monetarios. 1 

México a través de sus diferentes etapas. y sus variadas crisis. su sistema financiero ha 
intentado abastecer las necesidades que exige la sociedad por medio de distintos 
intennediarios. El último gran cambio en la organización de los intermediarios en México 
se da en el ai\o J 990. 

El sistema financiero mexicano como tal se remonta a fines del siglo XVIII. cuando la 
Nueva Espafta fonaleció sus controles políticos y financieros. estableciendo las primeras 
instituciones de crédito. la Casa de Moneda y el Nacional Monte de Piedad. 

En el siglo XIX surgen: el Banco de Avío. primera institución de promoción industrial 
( 1830)~ la Caja de Monte de Piedad (1849); el Código de Comercio (1854). y en 1864. la 
primera institución de banca comercia•. el Banco de Londres. México y Sudamérica,. S. A. 
(Actualmente integrado al Grupo Financiero Operadora-Sertin). Ya en 1884 se elabora el 
Código de Comercio. el cual confiere al Banco Nacional Mexicano las atribuciones de 
BANCO CENTRAL. 

En 1897. la Ley General de Instituciones de Crédito impone limitaciones en cuanto a las 
reservas monetarias y la emisión de papel moneda. Otro hecho relevante ocurre el 3 1 de 
octubre de 1894. cuando se constituye la Bolsa de México. que deja de funcionar pocos 
años después. 

En al año de 1907 se creó la Bolsa Privada de México. Esta operó sin intenupción hasta 
1993. cuando se transformó en la Bolsa de Valores de México. S. A. De C. V. y obtuvo la 
autorización para operar como institución auxiliar de crédito. 

1 Asociación Mexicana de ln1cnncdiarios Buná.tilcs. A. C. lodl19C'ión al MSrcwlp ds Valorn Ed.i1. Bolsa 
Mc"'icana de Valores. México 1994. 



Posteriormente a la promulgación de la Constitución Política de 1917. el Sistema 
Financiero sufre algunas modificaciones~ pero no es hasta 1924 cuando la primera 
Convención Bancaria replantea la estructura que permanece casi inmutable hasta 1976. A 
Continuación se mencionan los hechos mias relevantes de esta etapa 

193 1 se emite la Ley Orgánica del Banco de México. 

1931 Ley Monetaria de Julio de 1931 (Ley Calles) Esta ley desmonetizaba el oro, 
dejando el peso de plata como unidad básica del sistema. Con esta ley se da la 
nacionalización de la Banca Mexicana a excepción del Citibank. que 
siguió operando en México. 

1933 la Bolsa de Valores cambia su denominación a Sociedad Anónima (SIC) 

1934 se crea Nacional Financiera como principal BANCO DE FOMENTO 

1946 se publican reglamentos y ordenamientos legales para que la Comisión Nacional 
de Valores (CNV) regule la actividad bursátil 

1975 se promulga la Ley del Mercado de Valores. dándose un importante paso para la 
consolidación de la actividad burs&til. 

La estructura del Sistema Financiero no ha sufrido ningún cambio radical desde 1990. 
México tiene una legislación peñectible que le pennite tener estructuras organizativas en su 
Sistema Financiero capaces de competir y asociarse con el capital internacional. La base de 
esta capacidad la dan las agrupaciones financieras. la nueva Banca. las Casas de Bolsa. las 
nuevas organizaciones auxiliares de crédito y el potencia& de desarrollo que estas 
organizaciones unidas a las de seguros y fianzas pueden tener en su estructura formal. los 
únicos cambios y. de relativa importancia son la autononúa del Banco de México ante la 
Secretaria de Hacienda y Crédito Público y la separación de la Comisión Nacional de 
Seguros y Fianzas. En lugar de tener un organismo de control y supervisión se tienen dos. 

En la estructura del nuevo Sistema Financiero Mexicano la autoridad máxima sigue siendo 
la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. Esta Secretaria ejerce funciones en lo que al 
Sistema Financiero Mexicano se refiere y consta de tres comisiones y el Banco de México. 

Las inspecciones y vigilancia del Sisteina Financiero Mexicano se encuentran divididas en 
tres subsistemas: 

l. El primero esta integrado por el Sistema Bancario Mexicano. conformado por el Banco 
de México. las instituciones de crédito de Banca Múltiple y Banca de Desarrollo. el 
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PatrOnato del Ahorro Nacional (PAHNAL) y los fideicomisos del Gobierno Federal para el 
fomento económico. y por las organizaciones y actividades auxiliares del crédito. es 
supervisado por la Comisión Nacional Bancaria. 

2. Instituciones de Seguros. las Sociedades Mutualistas y las Instituciones de Fianzas. es 
supervisado por la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas. 

3.. La Bolsa Mexicana de Valores. integrada por el Instituto para el depósito de valores 
(INDEVAL). las casas de bolsa. las sociedades de inversió~ supervisado por la comisión 
nacional de valores. 

Todos estos orgánismos son los encargados de hacer que nuestro Sistema Financiero tenga 
un mejor desempefto. aunque consideramos que la economía del país no ayuda a que estos 
tengan un buen desarrollo. ya que si no existe una buena econonúa en el país. aún cuando 
la estnictura del sistema sea buena. no hay muchas posibilidades de exito en su 
funcionamiento. 

1.1.l SIECRETARIA DIE HACU:NDA Y CRÉDITO PUBLICO 

La Secretaria de Hacienda y Crédito Público es el organismo del Gobierno Federal que 
representa la máxima autoridad dentro de la estructura del Sistema Financiero y tiene a su 
cargo. entre otras. las funciones establecidas en las normas que se mencionan a 
continuación 

LEY ORGÁNICA DE LA ADMINISTRACIÓN 

Artículo 31. A la Secretaria de Hacienda y Crédito Público (SHCP) corresponde el 
despacho de los siguientes asuntos 

Fracción VII. uPlanea.r. coordinar, evaluar y vigilar el sistema bancario del que comprende 
el Banco Central. la Banca Nacional de DesarTollo y las demás instituciones encargadas de 
prestar el servicio de Banca y Crédito ... 

Fracción VIII. uEjercer las atribuciones que le seftalen las leyes en materia de seguros. 
fianzas. valores y organizaciones y actividades auxiliares de crédito ... 
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REGLAMENTO INTERIOR DE LA SECRETARIA DE HACIENDA Y CRÉDITO 
PUBLICO 
(Diario Oficial del 20 de agosto de 1993) 

Articulo 30 ... Comprende a la Dirección General de Seguros y Valores: 

l. Formular. para aprobación superior las políticas de promoción. regulación y supervisión 
de las instituciones de seguros. de fianzas y para el DEPOSITO DE VALORES. de las 
SOCIEDADES DE INVERSIÓN. de las CASAS DE BOLSA y de las BOLSAS DE 
VALORES, de las ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO y CASAS DE 
CAMBIO. así como las relativas a la planeación. coordinación. operación y evaluación de 
los citados intennediarios financieros. cuando no siendo de fomento. corresponde su 
coordinación a la Secretaria. 

2. Panicipar. mediante la formulación de las políticas a que se refiere la fracción anterior. 
en la elaboración del Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo y del 
Programa Operativo anual de financiamiento de la Administración Pública 
Federal y del Depanamento del Distrito Federal. 

3. Proponer. para aprobación superior las actividades de planeación. coordinació~ 
vigilancia y evaluación de los intennediarios financieros a que se refiere la fracción 1 de este 
aniculo y que corresponde a la coordinación de la Secretaría. 

4.. Estudiar y proponer los programas anuales e institucionales de los citados 
intermediarios financieros. coordinados por la Secretaria y. en su caso. propone su 
aprobación 

S. Estudiar. integrar y proponer para aprobación superior. presupuestos de los 
intermediarios financieros a que se refiere la fracción l. 

6. Estudiar. integrar. formular y proponer los programas de modernización administrativa 
e innovación institucional de los intennediarios financieros a los que se refiere la 
fracción l. 

7. Ejercer previo acuerdo superior. las f"acultades de la Secretaria como coordinadora de 
sector de los intennediarios financieros a que se refiere la fracción l. excepto con carácter 
indelegable otorga este reglamento al Secretario 

a. Resolver los asuntos relacionados a la aplicación de los ordenamientos legales que 
rigen las actividades y las materias seftaladas en la fracción 1 
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9. Proponer para resolución superior. los asuntos referentes a los gnapos financieros. 
y cuando en ellos panicipe una institución de banca múltiple se coordinará con la 
Dirección General de Banca Múltiple. 

t O. Tramitar y resolver los recursos administrativos establecidos como competencia de 
la Secretaria por las leyes que rigen las materias que se señalan en la fracción 1 de este 
articulo. 

11. Recibir de las afianzadoras la infonnación relativa a las asignaciones de apoderados y 
domicilios para recibir requerimientos de pago de fianza exigible y darlas a conocer a las 
oficinas ejecutoras. así como llegado el caso. rematar en bolsa. valores de propiedad de 
aquellos que no hagan el pago respectivo. 

12. Representar a la Secretaria en el ámbito de su competencia. en sus relaciones 
Comisión Nacional de Valores. 

con la 

13. Coordinar la aplicación de los mecanismos de Control de Gestión en las 
instituciones y sociedades a que se refiere la ftacción l. 

Ademas de las funciones ya mencionadas la SHCP. como órgano de Poder Ejecutivo 
Federal tiene las siguientes f'acultades dentro del mercado de valores: 

- Instrumentar el funcionamiento de las instituciones que integran el sistema financiero 
nacional. 

- Proponer políticas de orientación. regulació~ control y vigilancia de valores. 

- Otorgar y revocar autorizaciones para la constitución y operación de casas de bolsa de 
valores. 

- Aprobar las actas constitutivas y estatutos así como las modificaciones de los mismos 
documentos penenecientes a las instituciones del apartado inmediato anterior. 

- Seftalar. en algunos casos, las operaciones que. sin ser concenadas en bolsa, deban 
considerarse como realizadas para los socios de la tnisma. 

- Aprobar los aranceles de las Bolsas de Valores. 

- Sei\alar las actividades que pueden realizar los agentes de valores (personas fisicas y 
morales) y autorizar actividades análogas o complementarias a las indicadas por la ley para 
las casas de bolsa. 
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- Conocer y resolver las incomodidades que los sujetos de la ley tengan en contra de los 

- Sancionar administrativamente a quienes cometan infracción a la ley. 

- Designar al presidente y a los representantes de la Junta de Gobierno de la Comisión 
Nacional de Valores. 

- Aprobar los presupuestos y la propuesta para designar al auditor externo de la citada 
comisión. 

- Sei\alar otros títulos-valor que. además de los sei\alados por la ley. pueda el INDEV AL 
recibir en depósito. 

- Designar al auditor externo de dicho instituto.2 

Todas las funciones y facultades de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. antes 
mencionadas. son la base de las funciones que esto organo realiza y que le sirven de 
instrumento para lograr los objetivos que persigue dicho organismo. que creemos son 
principalmente la elaboración de mecanismos que coadyuven al buen funcionamiento del 
sistema bancario mexicano y mantener un orden dentro del mismo. 

1.1.2 BANCO DE MÉXICO 

EL BANCO CENTRAL SERÁ PERSONA DE DERECHO PUBLICO CON 
CARÁCTER AUTÓNOMO Y SE DENOMINARA BANCO DE MEXICO. 

Anículo 1 . Ley del Banco de México 

Un Banco Central es una institución pUblica que funciona como el banco del gobierno y 
como controlador y regulador del sistema bancario del país. Asimismo. nonna la of"erta de 
la moneda nacional y dirige la política monetaria nacional (a menudo en conjunción con el 
Ministerio del Tesoro o la Secretarla de Hacienda). 

2 ldcrn 
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La Banca Central tiene el monopolio de la emisión de moneda y. al igual que otros 
monopolistas, están capacitados para fijar el precio de su moneda o la cantidad en poder 
del público. pero no pueden predetenninar ambas variables. 3 

GOBIERNO. 

El ejercicio de las funciones y la administración del Banco de México. estarán 
encomendadas a una Junta de Gobierno y a un Gobernador. 

La Junta de Gobierno estará integrada por cinco miembros y un Gobernador. nombrado 
por el Ejecutivo Federal. quien seri el que presida la Junta de Gobierno; los demU 
miembros se denominarán Subgobernadores. 

El cargo de Gobernador durará seis anos y el Subgobernador ocho aftas. 

Los objetivos del Banco de México son: 

t .. Reprementar una salvaguarda contra el surgimiento de la inflación 

2 .. Procurar la estabilidad del poder adquisitivo 

3. Regular la estabilidad del peso frente al dólar. 

Banxico. de acuerdo a su ley, otorgará un monto linütado de crédito al Gobierno Federal, 
promoviendo la norma que. HEI Banco de México goza de plena autonomi~ quedando 
desligado del Gobierno y no responderá a las necesidades de política económica. sino a 
requerimientos que garanticen la estabilidad económica ... '* 

De acuerdo a la publicación en el Diario Oficial de la Federación de 1993, las finalidades de 
Banxico serán por un lado Promover el sano desanollo del Sistema Financiero y por otro 
propiciar el buen funcionamiento de los Sistenu...a de pago. 

Entre las funciones que son encomendada& a Banxico. se encuentran: 

l .. Regular la emisión de circulante. 

3 Man.cll Cantcns Cathcrinc. Las NMCyM Fitwwp,• en Méx.isp Editorial Milenio. México 1994. 

• Op. Cit. Pag. 7 
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2. Los cambios, la intennediación y los servicios financieros, así como los 
sistemas de pago. 

3. Operar como banco de reserva de las instituciones de crédito y acreditante de 
última instancia. 

~. Prestar servicios de al Gobierno Federal y actuar como agente financiero del 
mismo. 

s. Fungir como asesor financiero del Gobierno. 

6. Panicipar en el F.M.I. y en otros organismos que agrupen Bancos Centrales. 

7. Emitir billetes y acuftar monedas. 

Cabe seftalar que es atribución exclusiva de Banx.ico determinar el monto y manejo de su 
propio crédito al Gobierno Federal. a los Bancos y a otros Bancos del exterior, a 
organismos de cooperación internacional y a los f'ondos de protección del ahorro y de 
apoyo al mercado de valores. 

Dispone de acuerdo a la Ley de Instituciones de Crédito. las tasas de interés, comisiones, 
premios, descuentos u otros conceptos análogos. montos de plazos y demás caracteristicas 
de las operaciones activas. pasivas y de servicios, así como las operaciones con oro, plata y 
divisas que realizan las instituciones de crédito y la inversión obligatoria de su pasivo libre. 

Hasta mediados de 1994 la organización más fuene y que probablemente har• competitivo 
al Sistema Financiero del país es la Agrupación Financiera. agrupación que se conf'orma 
cuando menos de tres de los siguientes tipos de intermediarios financieros existentes en el 
mercado mexicano: Instituciones de Banca Múltiple. Casas de Bol8' Arrendadoras 
financieras, Empresas de Factoraje. Casas de Cambio. Aseguradoras, Afianzadoras. etc. 

Es imponante seftalar que el ex-presidente Salinas envió al Congreso de la Unión en mayo 
de 1993, la iniciativa de ref'onnas a los artículos 28, 75 y 123 de la Constitución para 
establecer la autonomía del Banco de México (DM) lo que significa que el BM ya no 
estaria obligado a financiar al gobierno f'ederal además de reafirmarse SU!I finalidades, 
funciones y operaciones además de seftalar una nueva f'onna de gobierno. La función del 
BM en cuanto a moneda. es proveer a la economía mexicana de moneda nacional; para 
lograrlo su objetivo principal es la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda. Además 
debe promover al Sistema Financiero Mexicano y al Sistema de Pagos. 
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1.2 MERCADO BANCARIO 

La Banca es una institución financiera que actúa como intermediario entre of"ercntes y 
demandantes de dinero y capital. ofteciendo esquemas de crédito e inveraió~ lo cual le 
permitirá la colocación y captación de recursos. 

Una institución bancaria puede prestar aervicioa bancarios y servicios financieros: 
- SERVICIOS BANCARJOS no implican la contratación de un crédito o de 

un eaquana de inversión. 
- SERVICIOS FINANCIEROS son aquellos que implican que el banco este 

pre11tando un crCdito o un esquema de inverllión. 

Det>endiendo del Nivel de Prestación de un aet'Vicio. la Banca se divide en: 
- BANCA DE PRIMER PISO; es aquella que ~a servicios abicno al 

cliente y al público en general. 
- BANCA DE SEGUNDO PISO; es una bllllC& más especializada. encv¡pda 

de btjndar servicio a empresas. inversiones fuertes. etc. 
- BANCA DE TERCER PISO; oeria la más -ializada y maneja creditos 

más altos que las otras dos. 

La Ley de Instituciones de Crédito en el aniculo sesundo indica que: 

. El servicio de la Banca y Crédito sólo podrá prestar por instituciones de crédito. que 
podrán ser: 

l. INSTITUCIONES DE BANCA MÚLTIPLE e 
2. INSTITUCIONES DE BANCA DE DESARROLLO. 

Cabe seftalar que el aervicio de Banca y CTédito tiene entre otras la función de captar 
recursos del público en el mercado nacional para su colocación en el público a través de 
actos cauaantes de pasivo directo o continsente. quedando el intermediario obligado a 
cubrir el principal y. en su caso. los accesorios financieros de los recunoa captados. 

Como ya vimos cada uno de los integrantes del mercado bancario tienen di.Untas 
funcione~ para distintos tipos de oferentes y demandantes según los requerimientos de 
cada individuo. actualmente los servicios que se han prestado. no han sido del todo 
satisfactorios. ya que no se cuenta con et suficiente financiamiento para apoyar la economía 
mexicana. aunado a esto. la crisis que ha afectado seriamente este sector. paralizando 
momenüneamente el desarrollo del mismo. no resultando aatractivo para la inversión 
extranjera. ya que al no existir mucha solidez en el sistema los inversionistas no eSllln 
dispuestos a arriesgarse. 
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1.2.1 BANCA DE DESA-OLLO 

La Banca de Desarrollo se entiende como Banca de Inducción o Banca de Fomento. las 
cuales son instituciones impulaoras del fomento económico. destinando sus créditos al 
desarrollo económico y social del pals en sectores y regiones estraté¡pcas. captan sus 
recursos en el exterior y en el propio pais y otorsan créditos utilizando los M:l'Vicios de la 
banca Múltiple y otros intermediarios financiel"O~ como los fondos estatales y municipales. 

Esta conformado por Sociedades Nacionales de Crédito dentro de la Administración 
Pública Federal. Su capital social ~ representado por Certificados de Aponación 
Patrimonial (APS). 

La Banca de I>eaarrollo dentro de aus objetivos mis relevantes se encuentran los 
siguientes: 

l. Fungir como instrumento de Política Financiera 

2. llqutar el mercado doméstico de capital 

3. Otoraar apoyos financieros 

4 Proporcionar garantías de crédito 

!S. Otorsar información 

6. Aaesoria técnica y asesoría financiera 

7. Aportar soluciones de ingenieria financiera 

a. Participar en el capital de empresas 

9 .. Promover la inversión de capitales 

10. Estudiar políticas,. planes y programas de fomento al deSUTollo 
y su financiamiento, entre otros. 

16 



En México la Banca de Desarrollo surge propiamente en 1926 con la creación del Banco 
Nacional de Crédito. Con la estabilidad política e institucional que se logró en la década de 
los treinta; el sistema bancario de Comento encontró bases firmes para su desarrollo.' 

Las instituciones de Comento operaron mediante la canalización del ahorro nacional hacia 
actividades de interés público con beneficio social destinado a proyectos cuya maduración 
de largo plazo y riesgos de su realización no eran compatibles con la obtención de 
financiamiento comercial. 

En la década de los 40' s. la Banca de Desarrollo asume un papel relevante en el desarrollo 
económico. sobre todo para la Industria de la TransConnación tanto urbana como rural. 
apoyo de comercio interior y Comento al comercio exterior. Asimismo a pan ir de los aftos 
sesenta se intensificó la creación de ColKios de Comento los cuales contribuyeron a la 
politica de financiamiento pref'erencial mediante el redescuento de créditos que realizan con 
instituciones bancarias. Con la aplicación de estos recursos constituidos en fideicomisos. se 
filcilitó la asignación de créditos del exterior9 principalmente de organismos internacionales 
como el FMJ y el Banco Interamericano de Desarrollo (BID). 

Cabe seflalar9 que en la década de los 60'11, la Banca de Fomento alcanzó su madurez 
institucional y operativa, complementando sus operaciones con los Condos de fomento 
existentes hasta ese periodo. 

Es importante recalcar que en el marco de la política de endeudanüento externo que se 
llevó a cabo en los 70' s la Banca de Desarrollo desempeftó un papel muy importante, tanto 
como agente del gobierno federal para captar recursos del exterior9 como ejecutor de los 
mismos. situación que repercutió en un elevado apalancamiento en este tipo de 
instituciones. 

En la c1isis económica de 1982. la Banca de Desarrollo resintió el impacto de las 
cambiantes condiciones económicas. La rapidez de las diversas devaluaciones del peso en 
ese afio. así como las condiciones recesivas de la economia ocasionaron una situación de 
aguda descapitalización en el sistema financiero de Comento. Por un lado. una pane 
significativa de los prestarnos contratados en el exterior y denominados en moneda 
extranjera, tenían c~.uno contraparte préstamos internos concedido en moneda nacional y en 
proyectos que aún no maduraban. lo que propicio que tanto el capital como el servicio de 
la deuda,. observaran incrementos cuantiosos en moneda nacional. Ademis. la falta de 
pago por pane de usuarios de crédiro. tanto en el sector público como privado y social. 
ocasionó graves trastornos de liquidez en estas instituciones financieras. 

5 Asociación Latinoamericana de Instituciones Financieras de Desarrollo. El Papel de Ja Banca de 
Qesanpllo en el cpntsxto de UbcWjpsjOO MI sjMcma financjcm· El CíM9 ds Msbdco Editorial NAFIN. 
México l 992. p.30 
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La quiebra masiva de empresas se pudo evitar, gracias al programa de refinanciamiento 
Uevado a cabo por el sistema de banca de fomento. sin embargo, la escasa disponibilidad de 
recursos restó solvencia a las instituciones para hacer frente a las propias obligaciones del 
sistema y al fomento de nuevas operaciones de crédito. La Banca de Desarrollo acumuló 
una cantidad importante de deuda externa a cono plazo en el periodo J 980-1982. destinada 
a atender problemas de liquidez del Gobierno Federal. La deuda proviene de organismos 
financieros internacionales que se contratan a largo plazo y a tasas de interés preferenciales. 
constituían. una pane que se había reducido como proporción del total de la deuda externa, 
por lo que la mayor pane de ésta se encontraba contratada con Ja Banca Comercial 
enranjera a plazos muy conos y a tasas internacionales de mercado. 

En J 981 y J 982 al acelerarse el proceso inflacionario las tasas activas de la Banca de 
Fomento y sus formas de establecerlas perdieron vigencia ya que no existian criterios 
claramente definidos que las vincularán a Ja estructura de acreditados y a las prioridades de 
fomento sectorial y regional. situación que provocó que los costos de sus pagos 
aumentaran y la transf'"erencia de subsidios por Ja vía financiera se acumularán con rapidez. 
produciCndose incluso en sectores económicos que no requerían créditos prefef'ell(:iales. 

A efecto de corregir lo anterior, Ja banca de Deurrollo adoptó y racionalizó su estructura 
de tasas de interés activas. vinculiandolas al costo porcentual promedio de captación del 
sistema bancario en conjunto (CPP). Con ello no sólo se regulaba el monto de 
transferencias financieras a otorgar, sino que también se logro establecer prioridades sobre 
aquellos sectores que debieran recibir al financiamiento en términos preferc:mciales. 6 

Las instituciones de fomento alcanzaron una gran imponancia durante Ja década de los 
sesenta y setentas y las dificultades económicas de 1982. las obligó a iniciar un esquema 
de reestructuración para continuar apoyando el proceso de desarrollo del pais. La 
ausencia de crédito eKterno les obligaba a operar más con sus propios recursos; las 
limitaciones presupuestales implicaban tambi6n que Ja banca de fomento debería efectuar 
un imponante esfuerzo de racionalización y selectividad en el uso del subsidio financiero; Ja 
situación económica general necesitaba de la adopción de nuevos esquemas financieros, de 
nuevos instrutnentos que se adaptasen a las codiciones económicas pennitiendo mayor 
margen al sector productivo~ sin descuidar Jos intereses bancarios. 

AJ final del decenio de Jos ochent' podía decirse que los avances obtenidos al caminar en 
la dirección set\alada durante el periodo de gobierno 1982-1988 había sido muy importante. 
AUn así. era innegable que no se había podido corregir. por lo menos compensar las 

6 lbid .• p.3, 
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distorsiones que trae el rápido crecimiento de los precios. en el grado que era deseable y 
posible. éste era el panorama al que enfrentaba la nueva administración 1988-1994. 7 

En medio de un panorama que estuvo dominado por las presiones inflacionarias y por la 
necesidad de equilibrar las finanzas públicas. Ja banca de desaJTollo tuvo que replantear su 
papel como distribuidora de recursos preferenciales y de otros beneficios respaldados por el 
sector público. Diversas preocupaciones guiaron el cambio estructural necesario en el 
periodo 1982-1988, entre ellas destacan controlar los subsidios y elevar Jos niveles de 
eficiencia y selectividad con que debe canalizarae el crédito de fomento. La administración 
J 988-1994 persiguió los mismos objetivos desde 111.1 inicio. consolidó una política crediticia 
para la banca de desarTollo basada en la experiencia adquirida en los últimos aftos y en un 
intento de constreftir lo más posible la operación de esa banca al llamado .. segundo piso". 

El esquema de .. segundo pison buscó y ha recurrido a los mecanismos de mercado; a través 
de los bancos comerciales en el caso del México actual. que ofrecen el mejor complemento 
para lograr una distribución eficiente de recursos y un sistema aceptable para la 
administración de Jos riesgos del crédito. Se cuenta con una red bancaria extensa y con 
cieno grado de competencia. Si bien. a esa estructura de intermediación le faltó mayor 
fuerza de concu1Tencia económica. esta limitación no significa perder su capacidad de 
contrapesar la administración pública del crédito de f'omento de tipo centralista. Por eso se 
justificó acudir a la banca comercial cuando era pública pero tenia ciena autonomía. y se 
justifica hacerlo al ser privada. 
En Ja administración Salinista Ja estrategia ha seguir en la Banca de Desarrollo quedó 
insenada en el esquema de modernización financiera y se consolidó como canali.zadora del 
desarrollo de sectores y actividades productivas. 

Se f'onaleció como banca de inversión social que ha financiado proyectos de rentabilidad 
probada. proporcionando asistencia técnica a los usuarios del crédito~ así como la 
supervisión necesaria para garantizar Ja obtención de Jos beneficios económicos. 
tecnológicos y sociales para el desarrollo del pais. Además de que se profundizó en Ja 
complementariedad entre las instituciones de fomento y la Banca Múltiple. con el propósito 
de realizar conjuntamente estudios y proyectos de inversión sectorial y regional para apoyar 
financieramente con recursos combinados. proyectos rentables económica y socialmente. lo 
que ha pennitido reducir sensiblemente el subsidio generalizado a traves del crédito. 

El Plan Nacional del Desarrollo y el Programa Nacional de Financiamiento del Desarrollo 
(PRONAFIDE) 1989-1994. resaltaba la necesidad de ese fonalecimiento~ ya que se 
considera al sistema financiero de fomento como el instrumento fundunental de poHtica de 
financiamiento del desarrollo para lo cual las tareas impostergables eran: su modernización. 

7 Maydón Garza. Marin. W Papea • Fomento en Mi!Ñoo· Expcncnc;. • lpcFPicria FifW!Cicra Edil. 
FCE, NAFIN. México 1994. p.60 
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adecuación de su marco jurídico, Ja canalización eficiente y equitativa de los recursos 
crediticios y la desincorporación de entidades que ya habían cumplido con el objetivo para 
el cual fueron creadas. • 

Cabe resaltar, que el cambio estructural de los bancos de desarrollo, y de los f'ondos y 
fideicomisos de f'omento económico representan uno de los principales aspectos del 
esquema general de modernización del sistema financiero. 

1.2.2 BANCA MÚLTIPLE 

La ley de Instituciones de Crédito define a estas sociedades anónimas de Banca Múltiple 
como intennediarios financieros. capaces de captar recursos del público a través de 
cenificados de depósito. pa,aarés. etc. (Operaciones pasivas). y con estos recursos 
obtenidos. otorgar dif'erentes tipos de créditos (Operaciones activas). La función de 
intermediarios será lo más eficiente posible al canalizar estos servicios de donde son 
superavitarios. a donde hacen f'alta. 

Cabe destacar que la Banca transfonna los recursos del público en diferentes tipos de 
instrumentos de ahon-o. y ademú, que no hay un destino específico para cada origen de 
estos recursos. es decir. que el banco no destina los recursos de un ahorrador a un crédito 
especifico. es un intennediario con la capacidad suficiente como para administrarlos con 
suficiente discrecionalidad. asi como también actúa como emisor y receptor de créditos. 
Otros intennediarios financieros simplemente son transmisores de los recursos financieros. 
Ponen en contacto a los oferentes y demandantes. cumpliendo asi su función. 

En 1974 la Ley Bancaria sellala que dentro de los objetivos de la banca Múltiple son por un 
lado una mayor coordinación de cada grupo bancario. de sus políticas y operaciones y 
mejores condiciones de eficiencia y por el otro la posibilidad de que surjan nuevas 
instituciones pequei\as~ lo que mejorará su situación competitiva frente a los gn.Jpos 
grandes. 

La Banca Múltiple aparece como un instrumento necesario para atender los probl~ 
financieros tanto de los grupos empresariales como de la mediana industria en un entomo 
macroeconómico nacional e internacional más complejo. 

Es imponante sei\alar que el servicio de la banca y crédito integral sólo está pennitido a las 
instituciones de crédito constituidas bajo esta ley. Se autoriza el establecimiento de 

8 Programa Nacional de Financiamienlo al Dcsanollo. SHCP. México 1989. 
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sucursales de bancos eJCtranjeros para que realicen operaciones activas y pasivas en 
México. pero con residentes fuera del país. lo cual facilita las transacciones internacionales. 

- BANCOS DE COBERTURA GEOGRÁFICA NACIONAL: Son aquellos que orientan 
el financiamiento hacia actividades que son el motor del desarrollo de los sectores 
económicos claves del país; financian Jos grandes proyectos de inversión de los sectores 
económicos, social, privado. mixto y público del país; apoyan las operaciones de comercio 
exterior Comentando las exponaciones y financiando lu importaciones que aumentan la 
capacidad productiva del país e introducen las innovaciones tecnológicas y financieras que 
surjan o vayan surgiendo. 

- BANCOS DE COBERTURA GEOGRÁFICA MULTIRREGIONAL: Son aquellos que 
tendrán como finalidad primordial. la atención financiera adecuada y oportuna para las 
regiones del pais. 

- BANCOS DE COBERTURA GEOGRÁFICA REGIONAL: Son punta de lanza de la 
estrategia bancaria. para apoyar la descentraliz.ación de la actividad económica del pais; 
apoyan la expansión de la infraestructura de comercio. servicios y vivienda; asi como 
también la planta productiva y agropecuaria de cada región del país; y fomentar la 
intennediación financiera de cada región del pais. 

- BANCA UNIVERSAL: Es una or1J,anización del negocio bancario, que permite la 
oferta de todos los productos, servicios y operaciones financieras. a todos los clientes 
potenciales y en todos los mercados de posible operación. 

Es importante seftalar que la Banca Múltiple es el tipo de Banca mU completo que existe 
dentro del mercado financiero. ya que nos ofrece todo tipo de operaciones tanto de crédito 
como de inversión. lo cual facilita el manejo de una cuenta bancaria y nos ayuda a tener 
acceso a un mercado financiero mas amplio. 

1.2.3 INSTITUCIO~a:S AUXILIARES DE CREDITO 

ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO. Estos tendrán por objeto el 
almacenamiento. ¡p.aarda o conservación de bienes o mercancías y la expedición de 
certificados de depósito y bonos de prenda. También podran realizar la transformación de 
las mercancías depositadas a fin de aumentar el valor de éstas. sin variar esencialmente su 
naturaleza. Sólo los Almacenes Generales de Depósito estarán facultados para expedir 
cenificados de depósito y bonos de prenda. 
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ARRENDADORAS FINANCIERAS. Las sociedades que disfruten de autorización para 
operar como ianendadoras financieras. podr&n e virtud del contrato de arrendamiento 
financiero. la arrendadora financiera se oblip a adquirir determinado• bienes y a conceder 
su uso o goce temporal. a plazo forzoso. a una persona fisica o moral. obligindose ésta a 
pagar como conuaprestación,. que se liquidará en pagos parciales. según se convenga. una 
cantidad de dinero detenninada o determinable. que cubre el valor de adquisición de los 
bienes. las cargas financieras y los denúls accesorios. 

SOCIEDADES DE AHORRO Y PRÉSTAMO. Serán personas morales con personalidad 
jurídica y patrimonio propioa. de capital variable. no lucrativu. en las que la 
responsabilidad de los socios se limita al pago de sus aportaciones. Tendrán duración 
indefinida. con domicilio en el territorio nacional y su denominación deberi ir siempre 
seguida de las palabras .. Sociedad de Abono y Prestamo". Estas tendrán por objeto la 
captación de recursos exclusivamente de aus 110Cios. mediante actos cau9alltes de pasivo 
directo o contingente. quedando la sociedad obli¡¡ada a cubrir el principal. y en au caso. los 
accesorios financieros de los recursos captados. La colocación de dicho• recursos se har& 
únicamente en los propios socios o en inversiones en beneficio mayoritario de los nüunos. 

EMPRESAS DE FACTORAJE. Llevan a cabo la actividad mediante un contrato que 
celebre la empresa de factoraje financiero con sus clientes. personas morales o personas 
fisicas que realicen actividades empresariales. la primera adquiera de los segundos 
derechos de credito relacionados a proveedUria de bienes. de servicios o de ambos. con 
recursos provenientes de las operaciones pasivas a que se refiere este articulo. Por vinud 
del contrato de factoraje. la empresa de factoraje financiero conviene con el cliente en 
adquirir derechos de crédito que éste tenp a su Cavor por un precio determinado o 
determinable, en moneda nacional o extranjera. independientemente de la Cecha y la fonna 
en que se pague. 
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1.3 MERCADO BURSÁTIL 

En el Mercado Bursátil ocurren diversos elementos y factores. así como procedimiento y 
técnicas eapeciticaa. miamas que intervienen o se aplican normindose por un marco legal 
que procura un funcionamiento transparente para garantizar los intereses del público 
inversionista y así. consecuentemente lograr, que éste continué brindando su confianza a 
los intermediarios financieros que canalizan sus recursos adecuadamente para contribuir 
positivamente al desarrollo económico nacional. 

Las entidades que integran el organiarama del Mercado Burútil son diversas y todas 
desempeftan funciones importantes. pero en el esquema esencial de operación destaca la 
panicipación de la Bolsa Mexicana. las Casas de Bol9' los Emisores. los Inversionistas y 
los lntennediarios. 

Todos estos panicipantes del Sistema Financiero son los encargados de desempeftar las 
principales funciones existentes en el mercado financiero y dentro de el. se dan diversas 
funciones. 

A continuación 11e describen las caracteriat.icas y funciones que realizan en el mercado 
dichos participantes. 

1.3.1 LA BOLSA MEXICANA DE VALORES 

El inicio de la Bolsa en nuestro país se remonta hacia fines del siglo anterior. ya que en 
1894 se reunían inversionistas nacionales y extranjeros para negociar principalmente títulos 
mineros. Posteriormente se incorporaron valores emitidos por otras instituciones y la 
imponancia de las operaciones fue mayor. Alpnas empresas emisoras. cuyos valores se 
negociaban en esa época eran: El Banco Nacional de México, La Compaftía Industrial 
Orizaba y las Fábricas de Papel San Rafael. 9 

9 Asociación Méxicana de Intermediaria. Bursátiles. A. C. Op. Cit. p.39 
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En 19 t 6 se publica un decreto que concede autorización para la apertura de un local 
dedicado específicamente a la negociación de valores. aunque previene la intervención 
directa de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. Reglamentos subsecuentes 
dictaminan que: las transacciones con títulos de valor y los establecimientos en que se 
realizan quedan sujetos a inspección de la Comisión Nacional Bancaria ( 1928); y que las 
Bolsas de Valores son consideradas como organizaciones auxiliares de cn~dito (1932); 
además de indicar que los reglamentos interiores de las Bolsas quedarán supeditados a la 
aprobación de la citada Comisión. 

El 5 de septiembre de 1933 se constituye la Bolaa de Valores de México. S. A. Con base en 
una concesión otorgada por la Secretaria de Hacienda. Esa institución funcionó de 
acuerdo a la reglamentación vigentes desde 1932 y. dado que la Ley Bancaria de 1941 no 
presentó ninguna modificación en relación a laa bolsas de V al ores. continuó funcionando de 
igual forma hasta 1970. 

En 1970 la Secretaria de Hacienda aolicita a la Bolsa de Valores de México. S. A.. la 
elaboración de un proyecto de ley General de Bolsa de V al ores. ademlis de un reglamento 
interior. Eate proyecto sirvió de base para la elaboración de la Ley del Mercado de Valores 
que inició su vigencia a panir de 1975. Este último hecho marca el principio del 
crecimiento y la consolidación del mercado burú.til. A partir de 1976 nWs de cien 
empresas ofrecen sus valores a los inversioniatas. quienes han encontrado en la Bolsa 
nuevas alternativas de inversión y ahorro para aua excedentes de capital. 

La Bolsa Mexicana de Valores es una institución organizada bajo la fonna de Sociedad 
Anónima de Capital Variable. que cuenta con la autorización de la SHCP. para efectuar sus 
funciones. 

Los objetivos que la Bolsa se plantea son: facilitar la realización de operaciones de 
compra-venta de valores emitidos por las empresas públicas o privadas que requieren 
captar recursos para propiciar su propio crecimiento. y promover el desarrollo del mercado 
burütil. brindando asi un servicio que contribuye al funcionamiento eficaz de la economía 
nacional. 10 

DenL • .., de las funciones que la ley dispone como obligatorias para la Bolsa Mexicana de 
Valores se encuentran: 11 

t. Establecer locales, instalaciones y meamismos que faciliten las relaciones y operaciones 
entre los oferentes y loa demandantes. 

10 Asociación Méxicana de lntcnncdiarios Bunátilcs, A. C. Op. Cit. p.41 
11 CFR Ley clcl Mercado de Valorea. Cap. lV. An.ic:ulo 29. Fracciones l·lV. 
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2. Proporcionar y mantener a disposición del público información cobre las operaciones 
que se realicen sede. sobre los valores inscritos en Bolsa. y sobre sus emisores 
correspondientes. 

3. Elaborar publicaciones sobre las materias seftaladas en la fracción anterior. 

4. Cenificar las cotizaciones de la Bolsa. 

S. Velar por el estricto apego de las actividades de los socios a las disposiciones que lea 
sean aplicables. 

6. Realizar aquellas otras actividades anilogas o complementarias a las anteriores que 
autorice la SHCP. oyendo a la Comisión Nacional de Valores. 

Ademils: 

l. Visila la conducta profesional de los Asentes y Operadores de piso, para que se 
desempeften conforme a los principios establecidos en el Código de Ética Profesional de la 
Comunidad Bursátil. 

2. Cuida que los valores inscritos en sus registros satisfagan los requisitos legales 
necesarios para ofrecer la seguridad solicitada por los inversionistas al aceptar participar en 
el mercado. 

3. Promueve el desarrollo del mercado a través de nuevos instrumentos o mecanismos de 
inversión. 

1.3.2 LAS CASAS DE BOLSA 

Una Casa de Bolsa es el intermediario. personal. moral. autorizado para llevar a cabo 
operaciones burs&tiles. constituida como sociedad anónima de capital variable. 12 

En el momento que cumple con los requisitos de la Ley quedará autorizada e inscrita en el 
registro Nacional de V aJores e intennediarios. bajo la regulación y vigilancia de la 
Comisión Nacional Bancaria y de Valores y de la Bolsa Mexicana de Valores. S. A. De C. 

12 JBID. p 61. 
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V. Y será aceptada al cubrir los requisitos previsto• en el reglamento interior de la Bolsa. 
como socio del Congreso de Administración de esta última y podrá efectuar como 
intennediario en el Mercado Burútil. 

La Cua de Bolsa debe. según el aniculo 21 de la LMV~ estar inscrita en la sección de 
intermediarios de la Comisión Nacional Bancaria de Valorea. La inscripción de una 
sociedad en la sección de intermediarios del resiatro Nacional de V atores e Intermediarios 
da a ésta la calidad de Bolsa. Dicha inscripción no implica certificación sobre la solvencia 
de intermediarios. También adquirir una acción de la Bolsa Mexicana de Valores. Además 
de realizar la aponación al FONDO DE CONTINGENCIAS en f"avor del público 
inversionist~ al igual que designar y mantener un número mínimo de dos operadores de 
piso y que los directores tengan solvencia moral y económica. 

Las Casas de Bolsa prestan los sisuientes mervicios: 
t.. lntennediación en operaciones de compra-venta de titules de valor. 

2.. Asesoria burú.til y financiera a personas fiaicaa y morales en materia relacion-.da con el 
mercado de valores. 

3.. Recepción de fondos por concepto de operaciones de valores. 

4. llecepción de préstamos de crédito de instituciones de crédito o de organiunos oficiales 
para realizar actividad.ea propias de su fi.anción. 

S. Aseaoria a inversionistas para la integración de ""canerasn de inversión y en la fonna de 
decisiones relacionadas. 

6. Custodia y administración de valorea a través del Instituto para el Depósito de Valores. 

Es imponente recalcar que las obligaciones de una Casa de Bolsa son: 
t. Responsabilizarse de la autenticidad e integridad de los valores que nesoci~ 
garantizando al inversionista que han sido adquiridos por buen cauce. 

2. Extender una copia del contrato en que se entablen loa ténninos de la relaciór1 entre el 
inversionista y el agente de valores pan efectuar cualquier aclaración. 

3. La posibilidad de liquidar total o parcialmente la inversión sin gastos ni costos extras 
para el inversionista. 

4. Facilitar en todo momento el conocimiento del monto de la inversión. mediante la 
valuación de las acciones de la sociedad de inversión que se publica diariamente en los 
periódicos. 
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1.3.3 !EMISORES 

Los Emisores son el sector demandante de recursos financieros en este mercado. La 
demanda se realiza a través de la emisión de titulos-valor. mismos que se traducirán en 
financiamiento con plazos. ténninos y costos adecuados para satisf"acer las necesidades que 
quiere cubrir el emisor. 

Los Emisores son instituciones gubemaanentales y empresas. tanto paraestatales como 
privadas. que ponen en circulación titules-valor con el fin de obtener recursos financieros 
para su funcionamiento. Teóricamente cualquier empresa puede emitir titules-valor. para 
inscribir sus valores en la Bolsa. debe cumplir con los siguientes requisitos: 

l. Estar inscrita en el Registro Nacional de V al ores e Intermediarios de la Conúsión 
Nacional Bancaria y de Valores. 

2.. Presentar una solicitud para el registro de sus valores al Consejo Administrativo de la 
Bolsa Mexicana de Valores. En la cual los Emisores se comprometen a cumplir con lo 
ref"erente a las obligaciones y derechos de los mismos. Además deberli anexar inCormación 
financiera. económi~ legal y de orden general. 
3. Definir las características de Jos valores. como: número de títulos y valor nominal de 
los mismos. así como el porcentaje del capital social que se ofrece al inversionista. 

•· Acreditar solvencia. así como liquidez y ofrecer un rendimiento razonable. 

!§. Obtener Ja autorización por parte del Consejo de Administración de la Bolsa Mexicana 
de Valores. 

6. Cubrir las cuotas correspondientes por derecho de inscripción. 

Los documentos que las empresas Emisoras deberán anexar a su solicitud de inversión son 
los siguientes: 
l. Acta de la juma del Consejo de Administración. en donde se acuerde la inscripción de 
sus valores en la Bolsa. 

2. Oficio de autorización de la Comisión Nacional Bancaria y de V al ores. 

3. Escritura constitutiva de la empresa. seftalando las refonnas que haya sufiido a la fecha. 

•· Relación de actividades que conf"onnan el giro de la empresa y de los lugares en que se 
ubican sus instalaciones. monto de sus capitales sociales y el grado de panicipación del 
solicitante en tales empresas. 
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S. Relación de miembros del Consejo de Administración y comentarios sobre la 
personalidad de los consejeros y comisarios. 

6. Organigrama de la empresa y relación de sus principales funcionarios. sus cargos y 
antigüedad en los mismos. 

7. Contratos con agrupaciones de cualquier clase. 

a. Descripción de las asesorias que recibe la empresa en cuanto a problemáticas 
administrativas. técnicas. financieras. sobre explotación de marca. concesiones. etc. 

!J. Repone sobre las instalaciones de la empresa y sus subsidiarias. 

10. lrúonne sobre el activo fijo. incluyendo inversión anual de la empresa en maquinaria y 
equipo en los últimos cinco ai\os. su origen y comentarios sobre su calidad. 

1.3.4 INVEllSIONISTAS 

Son las personas fisicas o morales u organismos sin personalidad jurídica que. teniendo 
excedentes monetarios. los ofrecen a instituciones y empresas demandantes de esos 
recursos. a cambio de un elemento fundamental en el crecimiento de diversos sectores de la 
econonúa a través del financiamiento que proporcionan. 

1.3.!I INTERMEDIARIOS 

Los intennediarios ponen en contacto a of"erentes y demandantes. ya que los últimos no 
pueden realizar transacciones directamente, sino que deben hacerlo a través de agentes 
especiales del mercado hursatil. Las transacciones bursátiles están reservadas para 
ejecutarse por personal autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de Valores 
(CNBV) y la Bolsa Mexicana de Valores (BMV). bajo la restamentación indicada por la 
Ley del Mercado de Valores y del Reglamento Interior de la Bolsa. 13 

13 Bouchain. Rafcl. La Libcf'ación ln1emacional de lm Servicios Financieros. Instituto de lnvest.iaaciones 
Económicas. UNAM. 1994. p. 153. 
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Actualmente, podemos considerar una mayor influencia de las Sociedades de Crédito en la 
intermediación bursátil a partir de la liberación parcial anunciada por el Banco de México 
dentro del Mercado de Dinero. permitiendo realizar operaciones con titulos 
gubernamentales por cuenta propia y ain la intermediación de Casas de Bolsa. 

Según la Ley. los intermediarios son aquellas personas fisicas o morales que se dedican 
habitualmente a la realización de: 

l. Operaciones de CORREDURiA. de COMISIÓN u otras tendientes a poner en contacto 
la oferta y la demanda de valores. 

2. Operaciones por cuenta propia con valores emitidos o garantizados por terceros. 
respecto de las cuales se ~ ofena pública. 

3. Administración y manejo de carteras de valores propiedad de terceros. 14 

- INTERMEDIARIO BANC.AR.10: Es aquel que realiza operaciones bancarias, tomando 
depósitos de cliente a un cieno plazo e interés,. y presta a otros clientes a otro plazo y con 
un interés, aeneralmente más alto. 

INTE~DIAR.10 BUR.SATIL: Es el que realiza sus operaciones en el mercado 
financiero burútil y de productos. 

La imermediación bur .. til está resulada por la Ley del Mercado de Valores. Originalmente 
esta función era desempeftada por agentea de valores personas fi~icas. pero con la finalidad 
de lograr mayor eficiencia y sepridad asi como para promover el crecimiento del mercado. 
la ley estimula la organización de los agentes de valores como sociedades anónimas. 
eliminando paralelamente la posibilidad de otorgar nuevas autorizaciones para agentes de 
valores personas fisicaa. 

A raiz de la finna del Tratado de Libre Comercio de América del None. los intennediarios 
han venido actuando de manera libre en el Mercado de Valores. lo cual ayudara a f"onalecer 
este aector, que contribuirá a que el Mercado Mexicano sea mU actractivo para los 
capitales extranjero'}. significando esto un crecimiento económico del mismo. 

141810. P. 157 
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CAPITULO ll 

LA LEY DE INVERSIÓN EXTRAN.JERA EN MATERIA FINANCIERA 

Durante varias décadas. grupos numerosos de intelectuales y algunos sectores obreros y 
empresariales de signo nacionalista. proclamaron reiteradamente la necesidad de promulgar 
disposiciones legales f"acultando al poder público a ejercer un control y poner en vigor 
normas de selectividad de la inversión de capital extraqjero en el país. Pronuncianúentos de 
tal naturaleza fueron ignorados durante muchos aftos. con el argumento de evitar las 
situaciones conflictivas. principalmente con los Estados Unidos. como las que se habían 
producido a raíz de la expropiación del petróleo. Impero en algunos circules influyentes de 
la política económica el convencimiento de que la mejor llCtitud acerca de la inversión 
extranjera era ºdesentenderse del asunto ... al extremo de suspender - casi en su totalidad- la 
publicación oficial de las irüormaciones ref'erentes a su creciente penetración en la 
ccononúa y sociedad mexicanas. 

Finalmente. venciendo innumerables resistencias de grupos financieros nacionales, en 1973 
el gobierno mexicano tomó la decisión de promover las leyes necesarias que lo facultaron a 
regular la concurrencia del capital cxtrartjero. 

2.1 REGLAMENTACIÓN 

En lo que se refiere a servicios financieros. nuestra legislación previene que la Secretaria de 
Hacienda y Crédito Público puede autorizar el establecimiento en el territorio nacional de 
oficinas de representación de entidades financieras del exterior. Sin embargo. estas oficinas 
no pueden realizar en el mercado nacional actividades de intermediación financiera que 
requieran autorización por pane del gobierno federal y quedan obligadas a abstenerse de 
actuar. directamente o a través de interpósita persona en operaciones de captación de 
recursos del público. a.si como de proporcionar información o hacer gestión o tramite 
alguno respecto a ese tipo de operaciones. 
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Las actividades que realizan tales oficinas están sujetas a las reglas expedidas por la 
Secretaria de Hacienda y Crédito Público y a las orientaciones que de acuerdo con la 
política financiera señale la propia Secretaria y e 1 Banco de México. 

Adcm•s de las oficinas de rcpreaentación cit~ la Ley. por circunatancias especiales. 
permite a una entidad financiera del exterior mantener sucuraal en México. llevando a cabo 
las operaciones que, conforme al régimen de banca especializada. eran propias de la 
cornespondiente a bancos de depósito. 

Independientemente de lo anterior. la citada Secretaria de Hacienda y Crédito Público 
puede autorizar el establecimiento en la República de aucuraales de bancos extranjeros de 
primer orden. cuyas operaciones activas y paaivas .e realizan exclusivamente con residentes 
fuera del paía. Hasta ahora no se han establecido en México este tipo de .ucunales. que 
corresponden a las Uamadas off-shol'e, las que. de hacerlo. quedarían igualmente sujetas a 
las reglas que dicte la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y a lu disposiciones que el 
Banco de México expida para reJJUl•r las conupondientes operaciones. 

Fuera de los casos citados. la ley mantiene un régimen conf"orme al cuaJ sólo personas 
morales mexicanas pueden realizar conConne al cual sólo personas morales mexicanas 
pueden realizar intermediación financiera en el territorio nacional 1!1 

Como un aspecto complementario de la actividad comercial internacional se presenta el 
régimen juridico aplicable a las inversiones extranjeras en nuestro país considerando que de 
su operatividad depende una mayor intensidad en el flujo comercial de México. La 
inversión extranjera y el comercio exterior son dos upectos que van estrechamente ligados. 
ya que en la medida en que aquélla mea aprovechada y canalizada. ésta tendr• un mayor 
auge y fortaleza. 
E1 principio gene..a1 de la Ley para Promover la Inversión mexicana y Regular la Inversión 
Extranjera consiste en determinar actividades económicas reservadas ala Estado, a 
mexicanos y con un porcentaje especifico para alpnas especiales. dejando la participación 
de 490/o en el capital como miximo para un inversionista extranjero. consider&ndose como 
el criterio básico. 

Asimismo~ la ley citada prevé la creación de la Comisión Nacional de Inversiones 
Extranjeras. que es un órgano colesiado~ el cual est• intesrado por siete secretarias de 
Estado. y que tiene diversas facultades. entre ellas destacan: 

15 Huta el aftO de l91J.t la Secretaria de Hacieada y Cn!dito Público habla OIOI'...., autorización 
para operar a cinco llOCiccladcs de csac lipo. 
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1. Resolver sobre el aumento o disminución del porcentaje en que se podr• panicipar en la 
inversión extranjera en las diversas ireas aeogrtiicas o de actividad económica del pais. 

2. Resolver sobre los porcentajes y condiciones confonne a los cuales se recibirá la 
inversión extranjera. en los casos que amerite un tratamiento esencial. 

3. Establecer los criterios y requisitos para la aplicación de lu disposiciones JesaJes y 
reglamentos sobre inversiones extranjer .. en territorio mexicano. 

Esta ley determina los criterios que la Comisión mencionada tomar-. en cuenta para 
autorizar la inversión extranjera y fijar a los porcentajes y condiciones conCorme a los 
cuales se regirá. 

Entre los criterios relevantes se cuentan los siguientes: 

1. Causar cCectos positivos sobre la balanza de pqos. 

2. Originar eCectos sobre el empleo. 

3. Propiciar el apone tecnológico y au contribución a la investigación y desarrollo de la 
tecnologia en el pais. 
4. Financiar operaciones con recursos del exterior. 

El Registro Nacional de lnvenionist- Extranjeras. fue creado con el objeto de inscribir a 
personas fiaicas o morales y título representativos de capital que impliquen movimiento de 
panicipación de invCl'sión formtea. 
A panir de 1989 esta Ley introduce el mecanismo de autorización automáti~ que 
con&iste en permitir a los inversionistas extranjeros su participación en cualquier 
proporción en el capital social de las empresas al constituirse para realizar aquellas 
actividades no incluidas en una clasificación especial. 

Esto será siempre que: 

1. EfectUen inversiones en activos fijos. destinados a la realización de actividades 
económicas propias de la empresa hasta por doscientos cincuenta mil pesos. 

2. Realicen dichas inversiones con recursos financieros proveniente del exterior. 
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3. Ubiquen los establecimientos industriales que requieran para realizar sus actividades 
industriales o manufactureras fuera de las zonas geográficas de mayor concentración 
industrial~ sujetas a un crecimiento controlado. 

4. Mantengan como resultado mínimo un saldo de equilibrio en su balanza de divisas 
acumulado, durante los tres primeros ailos de su operación en México. 

S. Generen empleos permanentes y establezeut programas de entrenamiento, 
capacitación. adiestramiento y de desarrollo personal para los trabajadores. 

6. Utilicen tecnología adecuadas y observen las disposiciones legales en materia 
ecológica. 

La SECOFI está facultada para autorizar para que inversionistas extranjeros adquieran 
certificados de panicipación ordinarios emitidos por inatituciones fiduciarias en 
fideicomisos cuyo patrimonio esté constituido por acciones reprementativaa del capital 
social de sociedades cuyas acciones son cotizadas en bolsas de valores mexicanas. 

Asimismo. las instituciones de crédito deben emitir cenificados de panicipación 
ordinarios que solamente incorporen los derechos de las acciones que fonnen el 
patrimonio fiduciario y tales cenificados de panicipación sean adquiridos directamente 
por inversionistas extranjeros en el mercado bursátil mexicano o por entidades financieras 
del exterior, por cuenta propia o de terceros. 

Este reglamento también otorga facilidades para ampliar la inversión extranjera a través 
de la apenura de nuevos establecimientos. así como de su inclusión en nuevos campos de 
actividades económicas o de nuevas líneas de productos. 

Por último, es oponuno citar que el marco jurídico en materia de inversiones extranjeras 
con las resoluciones aenerales que en este ramo se emiten con objeto rle r.larificar alpnas 
disposiciones del Reglamento antes comentado. 

Con el propósito de conservar el derecho de mantener en los términos de la legislación 
vigente: la inversión extranjera en el capital de intermediarios institucionales controlados 
por persona alauna de nacionalidad mexicana; las prohibiciones y restricciones al 
comercio transfronterizo de servicios de seguros. y la exclusividad de la banca de 
desarrollo nacional en la realización de ciertas actividades y servicios de seguros, y la 
exclusividad de la banca de deaarroUo nacional en la realización de cienas actividades y 

33 



servicios, nuestro país ha establecido reservas de carácter pennanente al cumplimiento de 
las obligaciones que, sobre servicios financieros. impone el Tratado a las partes 
contratantes. 

Dichas reservas son las siguientes: 

1. La suma de la inversión extranjera en el capital ordinario de sociedades controladoras 
de grupos financieros y de instituciones de banca múltiple quedara limitada al 300/o de 
dicho capital. 

2. La suma de la inversión extranjera en casas de bolsa y especialistas bursátiles esta 
limitada al 300/a del capital social y la inversión extranjera individual se limita al diez por 
ciento de dicho capital. 

3. La suma de inversión extranjera en almacenes generales de depósito, arrendadoras 
financieras. empresas de factoraje financiero e instituciones de fianzas. debe ser menor al 
500/o del capital pagado y la realizada en instituciones de sesuros al 15% del 
conespondiente capital. 
4. La inversión extranjera en bancos de desarrollo. uniones de crédito. comisionistas 
financieros y casas de cambio no esta pennitida. Los límites de porcentaje seftalados 
anterionnente. así como las prohibiciones para uniones de crédito,. comisionistas 
financieros y casas de cambio, no se aplican a las inversiones en filiales de entidades 
financieras extranjeras. 

Por otra parte. los gobiernos extranjeros y cienas dependencias de éstos no podrAn 
invenir, directa o indirectamente. en sociedades controladoras de grupos financieros ni en 
intermediarios financieros institucionales. 

5. México se reserva el derecho de mantener sus prohibiciones y restricciones al comercio 
transfronterizo de servicios de seguros las cuales no incluyen limitación alguna al derecho 
de los individuos para cOmprar, a través de movilidad fisica. seguros de vida y salud. 

Cabe destacar que nuestro pais no se reserva la facultad de mantener sus restricciones 
respecto a la prohibición de los residentes en México para adquirir de aseguradoras 
transfronterizos algunos tipos de seguros los cuales se. seftalaron anterionnente. 

6. Se mantiene para las instituciones de banca de desarrollo mexicanas, exclusividad para 
realizar en el mercado nacional las actividades siguientes: 



A) Actuar como cu•todio• de valorea o de aumas en efectivo. que deban aer depositadas 
por o con las autoridades administrativas o judiciales y ser depositarias de bienes 
embargados de acuerdo con la ley nacional. 

B)Administra los fondos de ahorro. planes de retiro y cualquier otro fondo o propiedad 
del personal de la Secretaria de la Defenaa Nacional. la Secretaria de Marina y la Fuerzas 
Annadas Mexicanas. aai como realizar cualquier otra actividad financiera con los recursos 
financieros de dicho personal. 16 

2.2 ESTRtJCTURA DI: LA INVERSIÓN l:XTRAN.JERA FINANCIERA 

En los últimos aftos el sistema financiero mexicano ha experimentado un proceao de 
modernización cuyo objetivo es hacer de este un eficiente intermediario que capte el abono 
de los agentes económicos superavitarioa y lo canalice hacia aquellos qentes deficitarios 
(gobierno y empresas) de modo que se convierta en un importante modo de crecimiento 
económico. 

A pesar de que en los últimos aftos 11e ha avanzado U.gnificativarnente en este proceso. 
destacando la liberación de las taus de int- bancarias y la eliminaQón de la canlllización 
selectiva del crédito. el conjunto de rqpdacionea exiRentes han entorpecido la actividad 
financiera e inhibido por lo tanto el desarrollo eficiente de este importante .ector de la 
economía mexicana. · · · · 

A panir de 1976 11c: inició para el sistema bancario mexicano un proceso de modernización 
con la consolidación de diversas instituciones de banca de especializada en instituciones de 
banc:a múltiple. lo cual les otorgó mayor flexibilidad en el manejo temporal de los recursos 
y promovió el surgimiento de nuevos innrumentos de abono a disposición del público 

En el proceso de modernización bancaria. 11e dio la expropiación de al.U instituciones. al 
iniciarse un proceao de fu.sienes que .e tradujo en un .menor número . de instituciones 
bancarias. tratando con ello de aprovechar la existencia de economia a escala en la 
operación del sistema bancario y también me trato de promover una mayor competencia 
entre todas las diferentes institucionea bmK:ariu. 

15 Ley de lnvcnión E"'"81Ucras. Reformas. E.dit. SECOFI. ~xico 1994. 
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En los primeros meaes de 1989 se eliminó el control exógeno de las tasas de interés 
bancarias tanto pasivas como activas, asi como la determinación exógena de la 
canalización crediticia de loa recursos. 

Estas medidas permitirán a las instituciones bancarias operaciones con mayor eficiencia y 
posibilidades de competir por la captación de recursos con otros intennediarioa financieros. 
principalmente las casas de bolsa. Al haberse eliminado de la operación bancaria la 
detenninación exógena en la canalización del crédito, permitirá a la banca canali.zar los 
recursos hacia aquell- actividades que presenten una mayor rentabilidad. 
El haber pasado de una economia protesida a una abiena a la competencia externa. implica 
que el sector real de la economía experimentara significativos cambios en su estructura 
sectorial, habiendo sectores que se contraerán mienuas que otros llllfrirán un proceso de 
expansión. Y a que haber mantenido la determinación ex.ógena de la canalización del crédito 
hubiera entotpet;ido e inhibido el cambio estructural de la econonúa. dejiandoae de 
aprovechar las ganancias que se derivan de Ja apen.ura comercial. 

A pesar de que a panir de 19119 la banca ya es libre para interactuar con e1 público en la 
determinación de las tasa de interés activas y pasivas así como en la canalización aectorial 
del crédito, ésta continuó excesivamente resu1ada en su pane operativa mediant.e 
diapoai.ciones dictadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. el Banco de 
México y la Comisión Nacional Bancaria y de Sesuros, las cuales limitaban 
significativamente la autonomía de gestión de las instituciones bancarias. 

Entre las diapoaiciones a que estaban sujetas las instituciones bancarias destacan: el 
requisito de que sus presupuestos tuviesen que ser aprobados por la SHCP; la falta de 
libcnad para decidir como institución el número y localización de las sucursales bancarias; 
la instalación de equipos y sistemas automatizados que se destinen a la realización de 
operaciones con el público~ y la cantidad de personal asi como los tabuladores del mismo. 

Al pennitine que cada institución bancaria decida por si misma sus presupuestos globales 
así como su utilizac:ión. la operación tendrá. en principio. a buscar la maximiz.ación de 
utilidades mediante la ap1iCM.,on eficiente de los recursos disponibles. Ademis de loa 
cambios estructurales a nivel sectorial. también se observaron cambios significativos en la 
estructura regional de servicios bancarios que ae observara en e1 futuro .erá muy diferentes. 
por lo que era indispensable que cada institución bancaria tuvieae la libertad para decidir 
con cuántas sucuraales contar y dónde ubicarlas. 
Una refonna importante dentro de la operación del sistema financiero es que a panir de 
1990 se permite que la Sociedades Nacionales de C~to ae consoliden con ot.ras 
instituciones auxiliares de crédito para Connar grupos financieros. los cuales podrán estar 
integrados por las inlltituciones bancarias. arrendadoras financieras. almacenes senerales de 
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depósito. casas de cambio. sociedades de inversión y empresas de factoraje. Se excluye que 
los bancos puedan integrarse con casas de bol~ aseguradoras y afianzadoras. 

Al permitir que las instituciones bancarias fonnen grupos financieros integrados con los 
agentes antes seftalados. es un paso imponante para incrementar la eficiencia en el uso de 
los recursos financieros • traduciéndose en un menor costo para los usuarios del sistema 
financiero. Sin embargo. al no permitirse que las instituciones bancarias se asocien con 
casas de bolsa. aseguradoras y afianzadoras de modo que se opere bajo un concepto de 
banca universal. se impide aprovechar al máximo las economías a escala que se pudiesen 
generar con este tipo de operación para reducir aún mis los costos de intermediación 
financiera. 

Otra reforma introducida para las Sociedades Nacionales de Crédito durante 1990 es la 
ampliación del capital en relación a activos riesgosos a un minimo del 6º/o. para 
posterionnente llegar al 8o/o que recomienda el Banco Internacional de Pagos. Para 
aumentar el capital de los bancos se autorizo la emisión de una nueva aerie de Cenificados 
de Aponación Patrimonial. se trata de acciones bancarias neutrales. 17 

Una de las disposiciones que aún persiste en la operación del sistema bancario. es el 
registro de liquidez en el sentido de que un porcentaje de la captación tiene que ser 
destinado a la adquisición de valores gubernamentales. El propósito de esta medida es • por 
una pane. garantizar un minimo de recursos para financiar el déficit del sector público a un 
menor costo, y por otra. garantizar que los bancos dispongan de la liquidez necesaria para 
enfrentar retiros inesperados por pane de los ahonadores. 

El hecho de que la .,anca tenga que destinar un porcentaje fijo de la captaeión a la 
adquisición de valores gubernamentales. representa una distorsión en la asignación de 
recursos financieros generados en la econonúa. 

En la última década. una serie de políticas interconectadas ha pennitido al sector financiar, 
ampliar e impulsar el desarrollo económico. Tal es el caso de las politicas de estabiliz.ación 
(el Pacto de Solidaridad Económica y el subsiguiente para la Estabilidad y el Crecimiento 
Económico o PECE); las reformas estructurales. incluidas Ja apertura comercial. la 
desregulación. las reformas a la inversión extranjera. la renegociación de la deuda exterior. 
las reCormas fiacales y la venta de empresas paraestatales; asi como una marcada 
reestructuración del propio sistema financiero. A la fecha. la reConna financiera comprende 
seis medidas complementarias: liberalización financiera; desarrollo del mercado de dinero; 

17 IDEM 
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reprivatización de la banca comercial e implantación de un modelo de ubanca universaln; 
medidas para incrementar la competencia en el sector financiero; reforma de la banca de 
desarrollo y los fideicomisos. y autonomía del banco central. 

LIBERALIZACIÓN FINANCIERA 

En noviembre de 1988 comenzó la liberalización financiera. cuya mayor parte concluyó en 
1990. Lo cual fue posible aracias a la recuperación de las finanzas públicas. el desanollo 
del mercado de dinero y una regulación adecuada. Su instrumentación significó dejar de 
controlar las tasas de interés sobre los activos y los pasivos de la banc' eliminar las cuotas 
crediticias y todo tipo de préstamos obligatorios. y reducir o eliminar el encaje legal y los 
coeficientes de liquidez. Asimismo. permitió a la banca comercial competir por los fondos 
y ampliar el crédito al sector privado. tanto con fines de consumo como de inversión. 

La liberalización financiera ha pennitido que nuestro pais tenga un incremento en las 
inversiones extranjeras. asi como una mayor dif'ersificación de la banca. dandonos un mayor 
número de opciones bancarias. lo que beneficia a toda la población mexicana. 

DIESA-OLLO DIEL MERCADO 

Desde la seguñda mitad de los ochenta las autoridades han realizado esfuerzos progresivos 
por desarrollar el tnercado de deuda comerciable a cono plazo. Se reconoció que un 
mercado de dinero líquido no sólo liberarla al aobiemo de su dependencia del crédito 
obligatorio de la banca comercial. sino que le pennitiria poner en práctica una política 
monetaria más eficaz mediante operaciones de mercado abieno (venta y compras de 
instrumentos de deuda gubernamental). 1• A principios de los noventa el gobierno de babia 
liberado del financiamiento bancario: en 1988~ 400/o de su financiamiento lo constituían 
valores de deuda gubernamental. otro 400/o crédito del Banco de México. y el restante 
200/o. crédito del sistema bancario; en 1993 la totalidad de su financiamiento provino del 
mercado de dinero. 19 Hoy en día la polftica monetaria se realiza exclusivamente mediante 
operaciones de mercado abieno y et aobierno celebra subastas regulares de varios 
instrumentos. como Cetes. Dondes. Tesobonos y Ajustabonos. que representan en 
conjunto más de 90"/. del volumen de la Bolsa Mexicana de V al ores. 

1 8i..a politica monetaria implantada mediante controles llObrc: las tasas de interCs. cuotas 90brc el crédito o 
encaje lepl excesivo es diston&onantc e ineficiente en compuac:ión con las operaciones del mercado 
abierto. 
19Guillermo Ortiz. 4 R.cfonna nyps¡cm y la PnincomomciM Banggia Fondo dc Cultura 
Económica.199.t. p. 48 
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El mercado de dinero mexicano ea hoy uno de los más liquidas complejos e internacionales 
del mundo. Aunque el mercado de dinero mexicano enfrentó una serie de retos durante la 
última década. no sólo se ha mantenido a flote. sino que ha mantenido au liquidez y 
actualmente tiene buenas expectativas de mayor volumen de operaciones y de 
internacionalizació~ lo que lo coloca en una excelente posición denti:-o del ámbito 
internacional. reperc:utiéndo en la economía mexicana de manera f'avorable. 

REPRIVATIZA.CION V BANCA UNIVERSAL 

La venta de los bancos comerciales. nacionalizados durante la crisis de l 982, se llevó a 
cabo entre junio de 1991 y julio de 1992. La operación si¡púficó para el gobierno. en 
térnúnos netos. 36 000 millones de nuevos pesos (el equivalente a doce mil millones de 
dólares). El aobiemo utilizó este insreso extraordinario para cancelar deuda y destinó los 
fondos. que de otra manera habrían servido para cubrir Jos pasos de intereses. a un 
aumento del ..-o aocial. 

La ley de Instituciones de Crédito. aprobada en 1990 junto con otros ordenamientos 
relativos a la reprivatización bancaria. promueve la banca universal en términos de 
productos. 20Esto es • una sola entidad financiera puede ofrecer múltiples servicios por 
medio de una o más filiales. Por ejemplo. un IP'Upo financiero·puede tener como filial a un 
banco. una casa de bolsa. una compaftia de eeauros. una almacenadora. una compaftia de 
AJTendamiento. una de f'actoraje y una casa de cambio. Ello contribuye a que los 
intermediarios financieros aprovechen las ventajas de las economfas de eacala y de alcance. 
De Jos 18 bancos reprivatizados l 4 los adquirieron grupos financieros o cuas de bolsa. 
Hasta enero de J 995. además de esos 18 están el Citibank y el Banco Obrero y hay más de 
una docena de autorizaciones para eatablecer nuevos bancos o grupos financieros. 

El establecimiento de la Banca Universal es de snm im~unamcia para la econonúa mexicana 
ya que contribuye a la simplificación de operaciones bancarias y a una mayor 
diversificación de los aervicios. 

2 °"'.Banca univcnal en lénni- de produl;::los". aignifica que: las bmaco. pueden of'reccr mcrvicia. financieros 
no bancarios pero en aencrat. no pueden ..tqu.iril' .::cioncs de lo9 ncgcx:ios de sus clientes. 
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MEDIDAS PARA INCREMENTAR LA COMPETENCIA 

Un mercado más competitivo contribuye a mejorar la eficiencia y la calidad del servicio. El 
sector financiero ha estado sumamente concentrado. pues alrededor de 700/o de los 
depósitos se encuentran en tres bancos: Banamex.. Bancomer y Serfin. Sin embargo. en los 
ochenta la banca comercial perdió terreno &ente a tas casas de bolsa. ya que no estaban en 
condiciones de competir en tos mercados de valores ni de atraer financiamiento marginal 
ofreciendo tasas de interés aemejantes a las del mercado y estando sujetas a cuotas de 
crédito obligatorias y a un encaje legal excesivo. La liberalización financiera fue la clave 
para ayudar a los bancos a recuperarse y competir con las casas de bolsa, así como entre 
ellos mismos. 

Otras medidas para mejorar la competencia en el sector fueron la reprivatización bancaria; 
la autorización para que diversas instituciones realicen intennediación financiera no 
bancaria (casas de cambio y compaftias de factoraje. aJTendamiento. administración de 
fondos de inversión. almacenad.oras. afianzadoras y aseguradoras); la concesión a los 
bancos comerciales para competir con intermediarios financieros no bancarios; las 
disposiciones relativas a los servicios financieros incluidas en el TLC. que autorizan a las 
instituciones estadounidenses y canadienses el ingreso limitado en el mercado mexicano a 
principios de 1994, :zi y las nuevas autorizaciones para el establecimiento de bancos y de 
grupos financieros. 

REFORMA DE LA BANCA DE DESA-OLLO V LOS FIDEICOMISOS 

Durante el decenio de los treinta. el gobierno inició la creación de diver110s bancos de 
desarrollo y fideicomisos para financiar grandes inversiones de largo plazo (como 
proyectos de infraestructura) y para canalizar los recursos a regiones y sectores específicos. 
en especial la agricultura.. que el sector privado no podia o no deseaba financiar. En la 
práctica. en especial durante los setenta. gran pane de esos préstamos se otorgaron a las 
empresas paraestatales. cada vez más numerosas y necesitadas de liquidez.,. a tasas de 
interés inferiores a las del mercado. Con los aftos. la ineficiencia. la inadecuada 
suro-visión. la corrupción flagrante y los efectos de la inflación ocasionaron un acentuado 
deterioro de las caneras de la banca de desarrollo y de los fideicomisos. 

Hacia finales de los ochenta casi todas las empres.as paraestatales se habían vendido; ello. 
sumado a los beneficios derivados de la reforma fiscal. la estabilización y la liberalización 

21Los princios bésicos que fundamr:num el TLC son ta eliminación de tas bancns al comercio y el tralo 

nacional. 
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financiera.. permitió a las autoridades reorientar las actividades de la banca de desarrollo y 
los fideicomisos y dar mayor prioridad al otorgamiento de préstamos al sector privado. La 
reforma ha intentado complementar. mU que sustituir. el crédito de la banca comercial. al 
actuar en la mayoría de los casos como banco de segundo piso. Los bancos de desarrollo se 
centran ahora en redescontar préstamos otorgados por la banca comercial a clientes 
específicos. por ejemplo. a las agroindustrias. las empresas medianas y pequeftas. las 
ex:portaciones. etc. En consecuencia. han abatido sus costos reduciendo al mínimo los 
riesgos asociados con la banca de primer piso y realizando sus transacciones con mayor 
transparencia. Desde finales de 1992. con excepción de Banrural no se han otorgado 
transferencias adicionales de recursos fiscales a la banca de desaJTollo. 22 No obstante. 
subsisten algunos problemas fundamentales en la politica de la banca de desarrollo y los 
fideicomisos que requerirla un tratamiento m'8 amplio. 

AUTONOMiA DIEL BANCO CENTRAL 

Es sabido que el financiamiento de Jos déficit presupuestarios del sobiemo con emisiones 
del banco central puede generar inflación. Países como Estados U nidos. Alemania y. en 
épocas m&s recientes. Chile. Nueva Zelandia y Colombia han otorgado autonomía a sus 
bancos centrales para instrumentar sus políticas crediticias. pero no del tipo de cambio. 
Con el fin de consolidar y preservar la estabilización. en abril de 1994 se hizo lo propio 
respecto al Banco de México mediante una reforma a la Constitución. Ja cual establece que 
el propósito del Instituto Central es procurar la estabilidad de precios. El Banco de México 
estará supeditado al Congreso. aunque no podrá obligársele a financiar los déficit 
presupuestarios del Bobicmo. 

Las refonnas financieras han coadyuvado a consolidar los esfuerzos de estabilización. 
mejorar la penetración financiera. a aumentar de manera notable el crédito al sector privado 
y generar un crecimiento económico renovado. La inflación ha descendido de J 590/o en 
1987 a menos de 100/o en 1993.23 la tasa más baja en mas de veinte anos. EJJo es un logro 
de panicular importancia. pues tasas de inflación altas y volátiles significan enonnes costos 
para la economía: los precios relativos se distorsionan, las inversiones se concentran en el 
corto plazo. los escasos recursos se dirigen a la especulación no productiva en bitfüc:» raíces 
y metales preciosos. y sobre todo. se erosionan el valor de los saldos en efectivo. Esta 
situación úecta más a los pobres respecto a otros grupos socioeconómicos. toda vez que 
no tienen el mismo acceso a inversiones especulativas no productivas ni a cuentas 
bancarias que devengan tasas de interés al nivel de las del mercado. La penetración 

22Guillcrmo C>rtiz. Op. Cit. P. 153 

"eancomcxt. Rcyjlla dc Comcrcjo Exterior Enero 1995, P. 5 - 10 
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financier, medida como la razón M41Pm. se incrementó de 34.5% en 1988 a 45. lo/o en 
1991 y a 46. l %. aproximadamente. en 1992. N Ello significa una clara mejoría en la 
capacidad del sector financiero para canalizar los ahorros hacia la inversión. 

Gracias a la liberación financiera. la refonna fiscal y la recuperación económica, el crédito 
al sector privado se ha ampliado considerablemente. en tanto que el otorgado por la banca 
comercial al sector público ha disminuido. En general. el crecimiento de los préstamos al 
consumo ha sido notable. en panicular para el financiamiento de vivienda. tarjetas de 
crédito y bienes de consumo duraderos. La banca de desarrollo. asimismo. aaigna cada vez 
más sus recursos al sector privado. 

Por último. la economia ha crecido después de 1986. el peor afto de crisis desde 1983. Se 
inicio una recuperación en 1990 sracias a la renesociación de la deuda ext~ los 
beneficios de la estabilización. las reformas estructurales y la liberalización. 
A pesar de los avances. el sistema financiero mexicano aún no logra su pleno desarrollo. 
Comparada con promedios internacionales. la penetración financiera en México es baja. En 
Canadá por ejemplo. la proporción M4/PIB es de 97'9/o. en Estados Unidos de 93%. en el 
Reino Unido de 879/o y en Alemania de 859/ •. 2 ' Ademis. mientTas la razón depósitos 
totales/PIB se sitúa en 33.Bo/o para todo el país. fuera de la Ciudad de México es 
sumamente baja: en Tabasco es de sólo 6% y en el Estado de México de 3.5%. Incluso 
Estados más deaarrollados como Jalisco (con Guadalajara) y Nuevo León (con Monterrey) 
registran tasa muy bajas: 33. 7 y 37 por ciento. respectivamente. En cambio. en el Distrito 
Federal la razón depósitos/PIB alcanza 67.5 por ciento.26 

Otra sei\al de subdesarrollo es la escasez de sucursales bancarias en gran pane de la 
República. Si bien el desarrollo del mercado de dinero y la liberalización han mejorado la 
penetración financiera. también han obligado a los bancos a incrementar sus requisitos de 
saldos mínimos y sus comisiones sobre las cuentas de cheques y de ahorro. Cuando las 
tasas de interés pasivas estaban resuladas y aún no se desarrollaban los f"ondos del 
mercado de dinero, los bancos no necesitaban competir por el financiamiento. Podían pasar 
a sus cuentahabientes imponantes tasas de interés inferiores a las del mercado y as1 
subsidiar servicios tales comn pequeftas cuentas de cheques y de ahorro. Sin embargo. 
como ahora los bancos deben pagar tasas pasivas similares a las del mercado. ya no 
pueden subsidiar las cuentas pequeftas. En consecuencia. mucha gente de ingresos bajos 
que alguna vez tuvo cuentas de cheques o de ahorro ya no goza de servicios bancarios. 

24Fucnte: Grupo Bancomcr. Diciembre. 1992. Bolctin. 

"°tDEM 
28CS Fin1 eo.ton. Jo de junio de 1994. 
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La recuperación económica se financió en gran medida gracias a la entrada masiva de 
ahorros externos por medio de préstamos de la banca comercial y emisión de bonos. papel 
y acciones en el extranjero. asi como con el mercado me>Úcano de valores. incluido el de 
dinero. En comparación con el decenio de los setenta. cuando predominan los préstamos 
sindicados de la banca comercial al aector público. en los noventa los recursos 
internacionales provienen de muchas mu fuertes y de una mayor variedad de mercados. y 
se canalizan principalmente al aector privado. Tal diversificación disminuye el riesgo de 
suspensiones abruptas. como sucedió a principios de los ochenta. 

La inteJnaCionalización del sistema financiero sirve como un aval de ubuena f'e.. del 
gobierno parA continuar con políticas monetarias. fiscales y estructurales congruentes. Sin 
embargo. hay muchos inconvenientes para depender de flujos tan grandes de ahorro 
extenwo Cualquier préstamo o emisión de deuda finalmente debe pasarse con intereses (en 
el caso de las acciones. deben cubrirse dividendos) lo cuaJ. tarde o temprano. implica salida 
de divisas fuertes. Esas obligaciones aólo pueden cumplirse ai los Oujos de capital se 
destinan a usos suficientemente productivos y si la economfa genera ingresos ada:uados de 
divisas mediante la exportación de bienes y .ervicios. 

Tal capacidad es. en parte, una función de las pollticas monetaria. fi~. comercial y 
estructUral internas; pero tambien depende de variable. sobre laa cuales las autoridades no 
pueden ejercer control. como el clima. los precios de las mercancias bUicas en el 
extranjero. las tasas de interés en dólares y la expansión o recesión en que se encuentre la 
econonúa mundial. Un desafio clave es la creación de nuevos instrumentos que 
contribuyan a generar más ahorro interno. Et gobierno ha tomado cartas en et asunto 
introduciendo el Sistema de Abono para el Retiro (SAR) y revitalizando el Patronato del 
Ahorro Nacional (PANHAL). pero aún se requiere de muchos cambios más. 

Otro desafio no menor es eliminar. sobre bues sostenibles. la escasez de servicios 
financieros a los campesinos. tanto en su calidad de productores como de consumidores. 
Una tercera pane de la población vive en el campo aunque los campesinos controlan el 
acceso a nllÍ5 de la mitad del total de la tierra.. solo generan 8% del Pm.27 De hecho un 
atto porcentaje de la gente pobre de México vive en zonas rurales. Y bien ta economia en 
general se ha recuperado. el sector agrícola no ha superado la situación critica a la que se 
enfrentó a principios de los setenta: migración muiva a las zonas urbanas. incTemento de 
gente sin tiena. desempleo en tas zonas rurales. desnutrición y deterioro ecológico. en 
otros aspectos. 

27Banco de Méxíco.Thc Mcxican Ec:onomy. 1995. 
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Cabe destacar que en el proceso de desarrollo económico la importancia del sector agrícola 
disminuya en términos de su panicipación en la población total y el PBI. sin embargo. las 
reducciones drásticas en el gasto público para el agro. panicularmente severas a panir de la 
segunda mitad de los ochenta. no han Cacilitado la transición en este sector. 
Por lo que respecta al objetivo de garantizar que los bancos dispongan de la liquidez 
requerida para enfrentar retiros inesperados por pane de los ahorradores. cabe seftalar que 
si la banca fuese libre de decidir sobre la asignación del total de su canera en cada 
institución. en un proceso de maximización de utilidades. constituirla un monto de reservas 
excedentes que le permitiría. además de poder enfrentar los retiros inesperados. tener la 
capacidad de aprovechar oponunidades para expandir el credito, de modo que la utilidad 
generada sobre el capital invenido se maximice. 

Con bases en lo anterior. se considera indispensable para incrementar la eficiencia del 
sistema bancario mexicano que el requisito de liquidez que enfrenta la banca se elimine. 
Ello se reflejarla en un menor diferencial entre las tasas de interés activas y pasivas de 
interés. traduciéndose en una mayor penetración del sistema bancario en la economía. 
AdemU. aJ competir el gobierno por los recursos financieros. las tasas de interés reflejarían 
el costo de oportunidad social de los recursos. por lo que éstos tenderian a ser asignados 
eficientemente. lo cual redundaria en una operación mis eficiente del sistema en panicular 
y de la economía en general. 

Respecto a la estructura del sistema bancario. existen dos importantes propuestas de 
reCormas financieras que se considera necesario instrumentar para lograr que el sistema 
financiero en panicular y la economia en general operen con mayores niveles de eficiencia. 
La primera propuesta se refiere a introducir un cambio constitucional para hacer del Banco 
de México una institución independiente del gobierno Cederal. exigiéndole que el ejercicio 
de las políticas monetarias y cambiarla se enf'oque a garantizar la estabilidad de precios y el 
equilibrio de la balanza de pagos. 

La evidencia internacional sugiere que entre mayor sea la independencia del banco central 
respecto del gobierno CederaJ~ de Conna tal que la política monetaria no esté supeditada a 
la política fiscal. las tasas de inflación asi como de los desequilibrios fiscales serán 
menores~ lo cual por si mismo tiende a lograr un funcionamiento más eficiente de la 
econonúa. -·-~--·---· -

Introducir el cambio constitucional que garantice la independencia del Banco de México se 
traduciría por una parte en que el balance de las finanzas públicas. al no tener acceso a la 
utilización del impuesto inflacionario, tenderla a ser consistente con la estabilidad de 
precios, y otra pane. que el Banco de Mexico orientaría su política monetaria al control del 



crecimiento de Ja pane doméstica de la base monetaria de modo que éste fuese igualmente 
consistente con la estabilidad del nivel general de los precios. 

La segunda ref"onna adicional de imponancia para el sistema bancario mexicano es que. 
para alcanzar mayores niveles de eficienci~ es necesaria la privatización de las instituciones 
bancarias. 

AJ haberse decidido el gobierno por otorgarle total autonomía de gestión a las instituciones 
bancarias, la capacidad de éste para determinar la canalización de los recursos crediticios 
de la banca para efecto de promoción ya no existen. 

El que operen mercados de futuros tanto de tasas de interés como de divi!l&S. permitirá una 
integración más eficiente del sistema financiero nacional aJ sistema financiero internacional. 
Además. se les facilitará a los intermediarios ofrecer a las empresas ceneras de activos 
financieros. nacionales y externos. que cubran las necesidades de inversión y financiamiento 
panicular de cada empresa. 

Para eUo, se propone adicionalmente 1Ustituir el mercado de futuros de divisas, permitiendo 
que cualquier intennediario financiero panicipe, tanto por cuenta propia como por cuenta 
de terceros en este mercado. 

El mercado de seguros es quizás el segmento del mercado financiero mexicano que más 
regulado ha estado. tanto por el lado de las operaciones activas como pasivas. Esto se ha 
reflejado en que los recursos financieros que manejaban las compafUas aseguradoras 
apenas repreaentan un poco más al 1% del PW.29 

Se modificó el útulo de la ley. para reconocer la existencia de las sociedades mutualistas. 
por lo que a partir de 1990 la actividad aseguradora está regulada por la Ley General de 
Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros. El reconocimiento y regulación 
específica de las sociedades mutualistas tiene como objetivo principal impulsar el ahorro de 
largo plazo a través de los seguros de vida. 

28eancomcxt. Revista Comercio EJrtcrior. Enero 1992. 
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Una segunda modificación que se introdujo, más de forma que de fondo. es que para llevar 
a cabo la actividad de seguros ya no es necesario contar con la concesión del gobierno 
federal,, sino únicamente con su autorización. aunque éste se reserve el derecho de 
otorgarla discrecionalmente. 

Una tercera modificación de importancia en la tey es que se permite la participación de 
aseguradoras y afianzadoras hasta por u 490/o del capital. Et objetivo de este medida es que 
las aseguradoras nacionales puedan capitalizarse además de tener &ceso a tos mercados 
internacionales. 

La pane operativa de las compaftías de seguros. las reformas introducidas a la ley otorgan 
una parcial autonomia de gestión. ya que mientras se les liberen las operaciones pasivas. tas 
activas siguen estando detenni.nadas cx.ógenamente por la Comisión de Seguros y Fianzas. 

Las diaposiciones lega)es establecen que las compai\ías de seguros deberitn mantener un 
capital mínimo por cada operación o t:amo de seguros en el que se les haya autorizado 
participar. Dividir el capital de cata fonna no es eficiente y se debe modificar de Cotma tal 
que el capital: total de las aseguradoras se componga de la suma ponderada de aus pasivos 
contingentes. siendo los ponderadores las posibilidades actuarias de que los eventos 
contingentes se presenten. Esto permitirla lograr un mayor grado de eficiencia en las 
compal\ías de seguros. así como mayor rentabilidad sobre ~ cartera de .activos. 

Es necesario permitir la libre entrada al mercado asegurador incluyendo a compai\ias 
extranjeras. emitiendo primas directas. con el único requisito de fijar un mínimo de capital 
en relación a las obligaciones contratad.as por las compaftías. 

Además. bajo un esquema de propiedad privada de las instituciones bancarias se 
promoveria la competencia entre las propias instituciones bancarias así como con otros 
intermediarios financieros. significando estos menores mirgenes de intermediación. 
innovación de servicios financieros y por lo tanto mayor eficiencia en la generación y 
canalización de loa recursos financieros. 

Por otra parte. debido a que para efecros de aprovechar integramente las ganancias 
derivadas de la apertura comercial es ne<:esaria la apertura financier~ y para que ésta sea 
posible en el campo de las operaciones de la banca y crédito. es necesario privatizar a las 
instituciones bancarias. permitiendo con ello la operación de la banca extranjera en México. 

Entre las medidas instrumentadas destaca la posibilidad de la fonnación de grupos 
financieros integrados así como de la panicipación minorituia de los inversionistas 
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extranjeros en el capital de alguno de los intenncdiarios financieros tanto nacionales con 
extranjeros. 

En cuanto a la posibilidad de que diversos intermediarios financieros se intesren como 
grupo. bajo la modalidad de una compaftia controladora. significa un muy imponante 
avance en la modernización del sistema financiero nacional. Se pennite que estos gn.tpos se 
encuentren constituidos por casas de bolsa., instituciones de seguros y de fianzas. abnacenes 
generales de depósito, arrendadoras financieras. empresas de f'actoraje financiero y casas de 
cambio. 

De los grupos financieros privados se excluye a las instituciones bancarias nacionales. 

Otra refonna imponante es la de pennitir la participación de inversionistas extranjeros. que 
operen en el mismo ramo del sistenia financiero. hasta por un 499/. en el capital de las 
instituciones de seguros. de fianzas. almacenes generales de depósito y empresas de 
factoraje financiero. Estas reformas se orientan a hacer más eficiente la operación de los 
diversos intermediarios financieros. así como a promover una mayor transparencia en las 
operaciones que se realicen. 

Las modificaciones introducidas a la Ley del Mercado de Valores. están b&sicamente 
encaminadas a reducir los costos de emisión de valores para las empresas y lograr una 
mayor transparencia en las diversas operaciones que se realicen en este mercado. Destacan 
asimismo el penniso para integrar a las casas de bolsa con otros agentes financieros no 
bancarios. 
Con el objetivo de otorgar una mayor transparencia a las operaciones con valores. como 
consecuencia de las irregularidades que se observaron durante los último meses de 1987. se 
adicionó a la Ley de Mercado de Valores el capitulo de ... La contratación burslltil ... en el 
cual se especifican las reglas que deberán seguir las casas de bolsa en los contratos con sus 
clientes. 

En estas reglas se especifican los tipos de contrato que los clientes pueden efectuar con las 
casas de bolsa. tanto para efectos de manejo discrecional de las cart,..ras como cuando el 
cliente opte por manejar a través de instrucciones su propia canera. 

Estas modificaciones permiten que las casas de bolsa se integren con otros intennediarios 
para poder formar grupos financieros. 

Una de las tendencias que con mayor notoriedad se han observado en los últimos ai\os ha 
sido el proceso de intesración económica a nivel internacional. el cual ha abarcado tanto al 
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sector real como al sector financiero. siendo ambos tipos de integración complementarios 
uno del otro. 

La integración financiera por sí sola. al incrementar la movilidad de capitales. permite 
aprovechar oponunidades de arbitraje en los diferentes mercados financieros. De esta 
manera. los flujos financieros internacionales son el reflejo de la existencia de excesos de 
demanda u oferta de recursos financieros en las diferentes econonúas 

Otro beneficio de la integración del sistema financiero mexicano en el sistema financiero 
internacional. es una imponante reducción en los costos de tranaacción en las operaciones 
de comercio exterior. lo cual se traducirla en una expansión de esta actividad y 
consecuentemente en mayores tasas de crecimiento económico. 

Las modificaciones introducidas durante 1990 a la legislación financiera petntiten que 
agentes financieros extranjeros panicipen minoritariamcnte en el capital de los bancos. 
aseguradoras. afianzadoras. almacenes generales de depósito y empresas de factoraje 
financiero. Ademas. dentro de bolsas mexicanas puedan operar en los mercados financieros 
internacionales. 

Nuestro país ha establecido regimenea temporales de salvaguardas financieras. Tales 
regímenes son. principalmente los siguientes: 

1 •. Limitación al establecimiento de filiales financieras extemu durante un período de 
transición que se inicia en la fecha en que entre en vigor el Tratado y tennina el uno de 
enero del afto 2000 o a los seis aftas de su inicio. lo que ocurra primero: 

a)El capital máximo a ser autorizado para una filial financiera extranjera no deberá exceder 
de un porcentaje del capital agregado de todas las instituciones financieras que en México 
realicen el mismo tipo de intermediación que esa filial. y 

b )La suma del ~p1tal autorizado de todas las filiales financieras extranjeras de un mismo 
tipo. tampoco deberá exceder de un porcentaje de la suma de los capitales de todas las 
instituciones financieras de ese tipo establecida en México. 

Los porcentajes mencionados son los que se aeftalan en el cuadro siguiente. En él. la 
primera columna sei\ala el tipo de instituciones financieras que tengan la filial extranjera; la 
segunda el porcentaje milx.imo que puede alcanzar el capital de dicha filial. referido a la 
suma de los capitales de todos los intemediarios de ese tipo establecidos en México. y la 
tercera. el porcentaje máximo susceptible de alcanzarse por la suma de los capitales de 
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todas las filiales financieras externas de ese tipo~ respecto a la suma de los capitales 
correspondientes a todas las instituciones financieras del mismo tipo establecidas en 
México. Como puede observarse del propio cuadro~ estos últimos porcentajes maximos 
pueden incrementarse gradualmente durante el citado periodo transitorio. 

Para los demás tipos de intennediarios institucionales no se reservan limites sobre el 
panicular. Por lo que en ellos la apenura puede ser total a partir de la fecha de entrada en 
vigor del tratado. 

Tipo de l•atlt•ció• 
ft•••clera 

C•pital -lvill ... -­
q•e pedrá ••t-.ne 

Instituciones de Banca Múltiple 1.5% 

Casas de Bolsa 4.0-/o 

Instituciones de Seguros: 

• Ramo de daftos 1.5% 

• Ramo de vida y enfermedades 1.5% 

Empresas de Factoraje Financiero No hay limite 

Arrendadoras Financieras No hay limite 

FUENTE: Banco de México. 

49 

Parcea .. je tle .. •••• 
decmpitalde teclu ... 

1aaa1 .. c:-ft••-­
eatablecillu - Méllico 

Limite Lirnite 
Inicial Final 

8o/o IS% 

100/o 200/o 

6o/o 12% 

100/o 200/o 

100/o 200/o 



Es hacer notar que independientemente de las características seftaladas. ninguna filial 
extranjera financiera podrá emitir obligaciones subordinadas. salvo las que se coloquen en 
el inversionista de otra pane. controlador de la filial. Dado que la ley mexicana permite a la 
banca múltiple computar en su capital neto el impone de esas obligaciones. cuando para 
ello cuente con autorización de la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. la restricción 
establecida tiene el propósito de evitar que las filiales de bancos múltiples extranjeros 
establecidos en México incrementen su correspondiente capital mediante la emisión de esos 
títulos. 

La suma de los activos de las filiales extranjeras que sean instituciones financieras de objeto 
limitado no deber3 exceder del tres por ciento de las sumas de los act.ivos totales de las 
instituciones de banca múltiple establecidas en México. más la de los activos totales de 
todos los tipos de instituciones financieras con objeto limitado. establecidas en México. 

Los inversionistas no bancarios de otra pane podrán establecer en México una o más 
instituciones financieras de objeto limitado para otorgar. en forma separada. créditos al 
consumo. comerciales hipotecarios. o bien para prestar servicios de tarjeta de crédito en 
términos no menos favorables que los concedidos a empresas nacionales similares que se 
establezcan conf"onne a la ley mexicana. 

Respecto a estas figuras de intcnncdiación institucional limitada... nuevas en el derecho 
mexicano. la parte del anexo VII conespondiente a México indica que durante los dos aftos 
siguientes a la Cecha de entrada en vigor del Tratado. nuestro país debe llevar a cabo un 
estudio sobre la conveniencia de establecer casas de bolsa que tengan racultades más 
limitadas que las actuales y. de reconocerse esta conveniencia. sobre los posibles 
regímenes aplicables. 

En nuestro país es muy imponante que existan limitaciones al establecimiento de 
extranjeros. ya que la economia esta pasando por una fuerte crisis en la que debe primero. 
recuperar la banca mexicana para poder estar en condiciones de competir con los 
extranjeros y que ambos tengan las mismas oponunidades. 

También está previsto en el Tratado el derecho de México para restringir la posibilidad de 
que las instituciones financieras de objeto limitado reciban depósitos. lo cual constituye un 
salvaguarda adicional para la regulación y control de los sistemas de pagos mexicanos y es 
consecuente con lo dispuesto en nuestra ley de Instituciones de Crédito. la cual reserva a 
la banca la posibilidad de recibir depósitos irregulares de dinero en cuentas de cheques. 

Cabe destacar que si la suma de los capitales autorizados a las filiales financieras 
extranjeras de bancos múltiples o de casas de bolsa, medida como un porcentaje de la 
suma del capital respectivamente~ todas las instituciones financieras del mismo tipo 
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establecidas en México alcanza los porcentajes sei\alados para esos tipos de instituciones, 
nuestro pais tiene derecho a congelar. por una sola vez durante los cuatro af\os siguientes a 
ta terminación del periodo de transición. el porcentaje que represente el capital agregado de 
las citadas filiales extranjeras a su nivel en ese momento. 

Eae anexo indica que tal porcentaje puede alcanzar. para instituciones de banca múltiple. el 
25°/o y para casas de bolsa el 30-/o, aeftalando que esta restricción no puede durar más de 
tres ai\os. Transcurrido el periodo de transició~ México sólo autorizará caso por caso. con 
sujeción a consideraciones prudenciales razonables. la adquisición que hqa un inversionista 
de otra pane de una institución de banca múltiple establecida en México. o de sus activos o 
pasivos, siempre y cuando la suma del capital de la institución adquirida y del capital de 
cualquier filial de instituciones de banca múltiple extranjera que previamente está bajo 
control del adquiriente. no exceda de cuatro por ciento de la suma del capital de todas las 
instituciones de banca múltiple eatablecidas en México. 

2. Comercio Transftonterizo de Servicios financieros. Para evitar menoacabo en la 
conducción de la politiu monetaria y cambiaría de México asi como en el control de 
nuestros aisternas de pagos por pane de autoridades nacionales. los prestadores de 
servicios financieros transfronteriz:os de otra pane. no podrán prestar estos hacia territorio 
mexicano o a residentes en México. ni éstos últimos podrán adquiñr servicios financieros 
de preatadores de servicios financ::ieros transftontcrizos de otra pane, si las operaciones 
correspondientes están denominad.. en pesos mexicanos. 

El Tratado prevé que si la suma de los capitales autoñzados de filiales de bancos 
comerciales extranjeros. medida como porcentaje del capital aaregado de todas las 
instituciones de banca múltiple en México. alcanza el 2So/e nuestro pais podrá solicitar 
consultas con las otras partes respecto a los efectos adversos potenciales que pudieran 
surgir de la prnencia de instituciones de credito de las otru partes en el mercado 
mexicano y BObre la necesidad de adoptar medidas correctivas. incluyendo ulteriores 
limitaciones tempo..-ales a la panicipación que en dicho mercado tengan estas últimas 
instituciones. 

3. Operaciones Existentes de Bancos Comerciales E>rtranjeros. Los beneficios del Tratado 
no se hacen extensivos a la única aacunal de un banco extranjero establecida en México la 
cual continuará sujeta a au actual régimen legal. Sin embarao tal sucursal padri convenirse 
en filial sujetando.e a lo diapueato en el Tratado respecto a lu filiales fimuicieras 
extranjeras. De efectuar esa conversión. el capital afecto a esa sucursal en la fecha de firma 
de Tratado no se computará dentro del limite individual de capital de la respediva filial 
extranjera bancaria ni dentro de los limites de capital agregado aplicables a las instituciones 
de banca múltiple. 
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.En el siguiente esquema presentamos el monto de la inversión extranjera en México hasta 
de 27 de aeptiembre de 1996. Este esquema incluye en la libre suscripción cuentas de 
terceros del Ci~ibank y Sociedades de Inversión. 

INVERSIÓN IEXTRAN.H:RA 

Dólares (000 000)-
27 SEP96 30A0096 Variación Variación a 

menaual DIC95 
Libre 
suscripción 11,512.83 11,403.46 0.969/o 95.659/o 

Fondo Neutro29 3, 472.57 3,459.63 0.37"A. 32.539/. 
ADR.'s3º 16,514.57 17,104.95 -3.45•/o 8.489/. 
Fondo México 920.16 927.37 -0.78% 22.64% 
Me.-cadoplla 
Mediana empreaa 
mexicana 46.02 43.67 5.39°/o 47.0'7°/e 
Wa1Tants31 0.95 1.15 -17.38'Y· -84.1 l'Yo 

TOTAL 32,467.09 32,940.23 -1.44% 32.43o/o 

FUENTE: Bolsa Me><i.,_·de Valorea. Indicadores Burútiles. Septiembre 1996. Vol. 9 
No.9 Pag. 65. 

2"'No incluye CPO"s que rapeldan ADR "• 
CPO'• Cenif"taldoll de ParUcipKión Ordiaaria. 

30 AmcricaD l>epoU&ary llcccipU. -.a un recibo que mnpua ..aquisición de una 9Cdón compmda en una 
bolu cxranjaa (no CllUdllni4cnac) dclpositado con un aa.IOdia. 
31Cenificado que da dcrcbo al tenodor' a~ valofts a un precio aUpWMk> dcDlro de un limite 
especifico de tiempo o en forma pe~. 
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CAPITULO 111 

EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO: SUS ASPECTOS FINANCIEROS 

3.1 ANTECEDENTES DE LA NEGOCIACIÓN 

El primer paso hacia un acuerdo de libre comercio como vinculo entre las tres naciones 
noneamericanas fue dado en 1665, cuando un pacto entre Estados unidos y Canadá 
pennitió un comercio mas libre de autopanes entre los dos paises. Dicho pacto ha dado 
como resultado una integración casi total en la manufactura y ensamble de componentes 
automotrices entre las plantas ubicadas en Canadi y Estados Unidos. con lo cual ha 
logrado economías de escala y la industria ha ganado competitividad en los mercados 
mundiales. La reciente liberación de las políticas mexicanas de inversión ha logrado que 
este país también adquiera un papel imponante en la manuf'actura y ensamble automotriz 
trinacional. Ya en 1965 la industria maquiladora en México sacaba partido de las 
modificaciones del programa arancelario estadounidense que favorecían los bienes 
ensamblados en México con componentes estadounidenses. 32 

Durante la campafta electoral de Ronald Reasan en J 979. propuso el entonces presidente 
López ponillo un acuerdo similar al Tratado de Libre Comercio. el cual rechazo con el 
argumento de que los noneamericanos no querían a MéKico como un socio sino como una 
pane subordinada a Estados Urúdos~ no consideraban los problemas estructurales de 
México y solamente estaban interesados en tener acceso a sus recursos petroleros. Cabe 
seftalar que la propuesta no incluia el movimiento libre de trabajadores mexicanos. además 
de que no se consideraba estrategia de producción complemetaria y. debido a la baja 
competitividad de las empresas mexicanas. las únicas que se beneficiarían de la integración 
serian las corporaciones multinacionales. El presidente De la Madrid actuó en fonna 
paradójica aunque rehusó el Tratado de Libre Comercio por las consecuencias negativas 
para México derivadas de la gran asimetria de desarrollo. sus politicas de apenura 
económica prepararon. de hecho. el camino para el Tratado de Libre Comercio por las 
consecuencias negativas para México derivadas de la 0 ran asimetria de desarrollo, sus 
políticas de apenura económica prepararon. de hecho. el camino para el Tratado de Libre 
Comercio. 

32Rcy Roman Bcnilo. La ln1egración comercia) de Méx.jep a E1lado5 Unidos y Canadá Edil. S.XXI México 1992. 

P. 266. 

53 



La decisión de México de buscar el libre comercio con Estados Unidos (y después con 
Canadá) fue resultado de una combinación de factores internos y externos. de los cuales el 
más imponante fue la reciente apenura de la economía meKicana. Durante casi cuarenta 
aftos. la estrategia de desarrollo de México se había centrado en el crecimiento basado en la 
sustitución de imponaciones y en la expansión del mercado interno. Pero la debilidad del 
mercado petrolero mundial y la escasez de financiamiento externo. aunados a la crisis 
deudora del país. obligo al gobierno mexicano a romper la tradición y promover el 
crecimiento por medio de las exponaciones. aunque es bien sabido que México al entrar a 
las negociaciones del Tratado de Libre Comercio su posición no era tinne. debido a la 
creciente dependencia financiera y comercial con respecto a Estados Unidos. agregado a la 
transnacionalización de los gnapos mexicanos y sin olvidar el creciente poder de las 
corporaciones multinacionales dentro de México y el entorno desfavorable. 

En 1987 México y Estados Unidos firmaron un acuerdo que dio tas bases para hacer 
reducciones mutuas por sectores. en sus respectivas barreras arancelarias y no arancelarias 
al comercio. El acuerdo también definió procedimientos para la resolución de las disputas 
que surgen cuando un país convencido de que el gobierno de la otra nación está 
subsidiando el costo de la producción de un aniculo imponado. aplica un impuesto 
compensatorio a fin de contrarrestar el subsidiado alegado. Estos fueron los primeros pasos 
hacia un acuerdo de libre comercio. de vasto alcance. aunque pocas previeron la rapidez y 
extensión que tendrian dichos pasos. 

Cabe señalar que en forma paralela al progreso de las negociaciones comerciales entre 
México y Estados Unidos. se emprendían acciones para mejorar las relaciones comerciales 
entre México y Canadá. A.si se firmaron diversos acuerdos similares a los signados entre 
México y Estados Unidos. en materia de medio ambiente. agricultura y comercio. Además 
otro vínculo comercial que despenó un intenso y polémico debate en Canadá. fue la firma 
del Acuerdo de Libre Comercio entre Estados Unidos y Canadá (ALC). que entró en vigor 
el 1 de enero de 1 989. 

To dos los pactos antes mencionados se dirigían hacia en Tratado de Libre Comercio. el 
cual RP dijo crearla un mercado de alrededor de 360 millones de personas con una 
producción combinada total de 6 000 000 millones de dólares~ cifra superior a la de la 
Comunidad Europea. 

Desde 1986. México ha adoptado políticas de liberación que han llevado a su econonúa a 
ser de las más abiertas de los países en vias de desarrollo. Cuando Méx.ico entró en el 
GATT. su arancel máximo bajo de IOOo/o a 200/a entre 1986 y 1990. Asimismo, en 1989 
Méx:ico hizo amplias reformas a su reglamento sobre inversión extranjera. que pennitieron. 
entre otras cosas. cien por ciento de participación extranjera en cienos ramos industriales. 
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La industria mexican~ considerada como el motor del crecimiento económico de México 
se ha vuelto cada vez más dependiente de la exportación de multinacionales a Estados 
Unidos. Por lo tanto la recuperación y aai como las politicas orientadas a asegurar el acceso 
al mercado de Estados Unidos incluyendo la apertura. Más de la mitad del comercio 
manufacturero México-Estados Unidos ocurre entre empreaas filiales. aumentando los 
vínculos entre productores umexicanosn norteamericanos que requieren condiciones de un 
comercio. libre y estable para operar con eficiencia. Las empresas multinacionales ha 
adquirido un poder de negociación más fuerte. originando por su creciente importancia 
dentro de las exportaciones totales ••mexicanasn. y han constituido una importante fuerza 
determinante en apoyo al Tratado de Libre Comercio. al grado de que las relaciones 
económicas bilaterales están detenninadas por las estrategias globales y regionales de 
dichas empresas. 33 

La liberación comercial unilateral de México emprendida desde 1985 dio como resultado el 
proteccionismo de loa paises industrializados y de la gradual sobrevaloración del peso 
mexicano. aumentó la penetración de importaciones • pasando de l 1.3o/. de PIB en 1980-
1985 a 1-r/e en t 990, sin un aumento suficiente de las exportaciones. Aai pues la balanza en 
cuenta corriente de México volvió a presentar pérdida creciente lo cuaJ lljJUdizó más aún su 
dependencia financiera. Consecuentemente. Salinas solicitó que se reConnari el GATT. 
indicando que. a pesar de su apenura unilateral. a México se le estaba discriminando en los 
mercado• mundiales. 
A pesar de la conducta de México como deudor modelo y de su actitud de cooperación 
con Estados Unidos. en el contexto de dependencia de exportaciones y poder de 
negociación, las prlu:ticas proteccionistas de Estados Unidos complicaron aún tn*s la 
escasa liquidez de México. lo cual acrecentó su vulnerabilidad y redujo su poder de 
negociación todavía mU. 

La tecnolo¡Jia moderna de la información ha incrementado la vulnerabilidad externa de los 
Estados. exponiéndolos a presiones especulativas nocivas. lo cual ha aumentado los riesgos 
y costos de dependencia financiera. El uso de la tecnología de inConnación. así como el 
contenido y la rapidez de la propqación de la información a través de empresas privadas. 
que eluden la capacidad de los gobiernos para regularla.. y ejercen influencia directa en la 
opinión públi~ ha reducido la soberania y el control de los gobiernos. incluyendo aquéllos 
de naciones poderosas. 

"Rey, Roman Benito.La ID1C17acióo Cpmcrsj.al * MSxjcq a E!ladm. Ynjclos y Canwli De. Siglo XXI 

MCxico 1992. 
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El poder de negociación de México fi.ae erosionado por variables del sistema internacional. 
lo cual limitó aún más las posibilidades de proseguir una política de sustitución de 
importaciones menos dependiente. Los flujos de capital requeridos por Europa Oriental. así 
como los recursos de Arabia Saudita y de Kuwait empleados en la reconstrucción del Golfo 
Pérsico. complicaron la competencia entre paises menos desarrollados para obtener fondos 
extranjeros. Por otro lado, las perspectivas de la profundización de la Comunidad Europea 
de 1992 y el Tratado de Libre Comercio entre Canadá y Estados Unidos incrementaron la 

. discriminación de los productos mexicanos. lo cual además de las dificultades para penetrar 
mercados asiáticos. hizo más evidente la necesidad de asegurar el acceso al mercado 
norteamericano. 3 • Bajo las presiones de la dependencia respecto a las relaciones bilaterales 
entre México y la Comunidad Europea en un esfuerzo por diversificar la interdependenci~ 
pero aparentemente fracasó. La actitud negativa de México con respecto al Tratado de 
Libre Comercio parece haber cambiado como resultado de la gira del presidente Salinas 
por Europa. a principios de 1990, en la cual parece no haber obtenido el apoyo para llevar 
a cabo la diversificación del comercio y de las inversiones que buscaba. A su regreso 
Salinas declaró que México debería moverse más rápido hacia una mayor integración con 
Estados Unidos y se convirtió en un entusiasta promotor del Tratado de Libre Comercio. 
El súbito activismo de Salinas en apoyo al TLC pudo haber sido solamente para cubrir las 
formalidades que exige el congreso norteamericano o puede haber aun constituido una 
pose para evitarse la humillación de reconocer públicamente que la decisión de México fue 
tomada bajo pre!lioncs de Estados Unidos. Aunque el fracaso de la gira Europea haya 
disminuido las alternativas de divenificación económica y finaru:iera de México. lo que 
parece haber influido fuertemente en la decisión de Salinas a favor del TLC. las causas 
fundamentales que detenninaron esa decisión fueron : el deterioro del poder de negociación 
que México experimentó con la crisis de la deuda de 1982 y con la década pérdida del 
ajuste, así como la dependencia bilateral con respecto a Estados Unidos. 

Grupos poderosos nacionales • extranjeros y transnacionales que apoyaron el Tratado de 
Libre comercio y las políticas que éste implicaba. Salinas contó con el fuerte apoyo de una 
coalición del sector empresarial mexicano a favor del Tratado de Libre Comercio. 
paniculannente de empresas multinacionales, de grandes corporaciones nacionales y del 
Consejo Nacional de Comercio Exterior (CONACEX), confonnado por empresas 
exponadoras, así como con apoyo del PAN y de la poderosa élite que domina los llt"Ctores 
de exponación agricola y ganadera en las zonas rurales. Antes de que fuera emprendido el 
programa de reformas en 1985. muchos empresarios tenían grandes intereses en el régimen 
proteccionista de México. pero ahora. la " " está a a favor de las políticas orientadas al 
exterior debido a que las principales empresas mexicanas y las multinacionales que operan 

34Lindau. Juan David. Los Reairncncs Bilaterales y la Relación México-Estados Unidos. .. Foro 

Internacional" Vol. XXXI. No. 3 Ene-marzo 1990. 
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en México se han vuelto competitivas no solamente por la mano de obra barata. sino 
también por su tecnología avanzada. 

Como ya habíamos mencionado México estuvo obligado a cumplir con el Tratado de libre 
Comercio mucho antes de que éste fuera concretado. lo cual ha costado al país pérdida de 
divisas en cuenta corriente sin precedente varias veces mayores que las que fueron 
severamente criticadas durante los regímenes populistas de la década de 1970. El 
cumplimiento de México comenzó con el programa de ajuste del Fondo Monetario 
Internacional. el cual contenía nuevas condicionalidades ideológicas orientadas a imponer el 
liberalismo económico. incluyendo la liberalización del comercio. la privatización. la 
reducción del protagonismo del gobierno en la economía y la apenura de la inversión 
extranjera. Esta apenura efectuada de manera precipitada y unilateral no dio suficiente 
tiempo para que la industria mexicana se ajustará a las nuevas condiciones de competencia. 
Bajo el gobierno de De la Madrid. el tipo de cambio estaba mayoría subvaluado. lo cual 
servia como un colchón proteccionista. pero luego se consideró que estaba sobrevaluado. 
provocando. por lo tanto. mayores ef"ectos negativos que los aranceles noneamericanos a 
exponaciones mexicanas; de hecho. estaba subsidiando imponaciones. y por ende 
discriminando a los productos mexicanos. 

Es importante seftalar que "leyes mexicanas" fueron cambiadas antes de la firma del 
Tratado de Libre Comercio. con el propósito de ajustarse a los intereses de las grandes 
corporaciones norteamericanas. Con el fin de cumplir con las exigencias de Estados Unidos 
se cambiaron 29 leyes y cinco artículos constitucionales. incluyendo el artículo 27. que 
ahora permite que los ejidos comunales se vendan a corporaciones y propietarios privados, 
pennitiendo la inversión y la propiedad extranjera. Los regímenes bilaterales entre México 
y Estados Unidos en materia de comercio. deuda y control de drogas ilesales ha cambiado 
indudablemente en Cavor de Estados Unidos ya que los acuerdos en esas materias no 
reflejan una negociación entre ambas panes. sino el ajuste de México a las posiciones 
norteamericanas. Existe también una asimetría legal en el documento del Tratado de Libre 
Comercio firma.do por el presidente puesto que está clasificado como "acuerdo" para 
Estados Unidos y Canadá y como tratado para México. por lo cual tiene menor jerarquía en 
el marco legal norteamericano y mayor jcrarquia en el mexicano. comprometiendo al último 
a ur. CT"do mayor de cumplimiento. Asimismo. el texto del Tratado de Libre Comercio 
contiene varias violaciones a la Constitución de México como es el caso de su anículo 602 
relativo a la apertura unilateral de México en los sectores de petróleo como estratégicos. 
Esas asimetrías son el retlej o de las diferencias de poder y han sido denominadas como un 
ejemplo de colonialismo económico. afirmando que el principal objetivo del Tratado de 
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Libre Comercio es el de desmantelar la estructUra legal e institucional de México. o 
americanizar las leyes mexicanas. 3 ' 

Otro aspecto importante que podemos considerar como fracaso de las negoc1ac10nes 
emprendidas por mexicanos consiste en pensar que de los intentos iniciales por concluir en 
el Tratado de Libre Comercio la libertad de movimiento de los trabajadores. la cual está 
incluida en la Comunidad Europea. se rindieron fKilmente cuando Estados Unidos 
mencionó que no estaba en la agenda. Como la teoría liberal establece que las condiciones 
de competencia peñecta para optimizar la eficiencia deben ocurrir tanto en el mercado de 
bienes y servicios como en de f'actores. entonces no solamente se debió incorporar en el 
Tratado de Libre Comercio el libre movimiento de bienes. capital y tecnología. sino 
también el de mano de obra. Violando su propia teoría liberal. los norteamericanos 
solamente incluyeron en el TLC la liberalización de los mercados que le son convenientes y 
el único que podría compensar a México lo mantuvo cenado. La dif'erencia de salarios 
entre Estados Unidos • Canadá y México. es muy grande. se observan presiones de 
migración y fuga de cerebros que responden a las necesidades económicas dictadas por el 
mercado. La teoria liberal sostiene que si se liberan esas presiones mediante el inestricto 
movimiento de trabajadores. se logra un incremento en la eficiencia. También es claro que 
no se incluyo en TLC el movimiento libre de trabajadores debido a los evidentes costos 
sociales y politicos que tendría Estados Unidos; así pues se decidió que tales costos fueran 
pagados por México. aún violando la teoría liberal norteamericana. 

Por otra parte en la negociación México buscó reducir los aranceles y las baneras no 
arancelarias. garantizar y fomentar el acceso al mercado estadounidense. promover su 
competitividad y dinamismo y restaurar la confianza en sus políticas económicas. 
Asimismo. México desea atraer el capital extranjero que permita sostener un rápido 
crecimiento de empleos y elevar el nivel de vida. Después de haber intentado captar dichos 
capitales en Europa y Japón. el presidente Salinas de Gonari llegó a la conclusión de que la 
fuente más prometedora era Estados Unidos y Canadá, mediante un amplio acuerdo 
comercial que vinculará a las tres naciones. 

Del mismo modo. como resultado de las políticas de liberación que se han dado en los 
últimos aftos. el elevar el nivel de exportaciones. triplicando las dirigidas a Estados Unidos. 
se han vuelto un factor fundamental para el éxito del programa de recuperación de México. 
V lo hechos ocurridos en la economia mundial (tales como el reto que implica las iniciativas 
de integración europeas. el ritmo del cambio tecnológico. la reestructuración de las 
economías latinoaanericanas y el surgimiento de un Japón más poderoso) apuntan hacia un 

~l Financiero. 28 .cptiembrc 1993.p. 21. La Jornada. 12 noviembre de 1993. p.9 y Manuel Bcccna 
Ranúrcz. MCxjco Internacional noviembre 1993. P 2 y 3. 
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futuro en el que la importancia de las relaciones de México con Estados Unidos y Canadá 
tenderá a elevarse y no a disminuirse. 

México a cambio de tener acceso a Canadá y Estados Unidos sin aranceles y barreras no 
arancelarias. asi como un mecanismo efectivo para la resolución de disputas. nuestro país 
aceptó consolidar la liberación unilateral36 en cienas áreas que son panicular interés para 
aquellos tres paises como es la inversión extranjera y la propiedad intelectual y. por otra 
pane. a negociar una mayor liberación tanto de dichas áreas como de las de setvicios. 
automóviles e inversión en el sector petroquimica. 

En febrero de 1991, los presidentes Bush ( quien fue autorizado por el Congreso de 
Estados Unidos a negociar con base en el sistema fast track.. no llÓlo el acuerdo de México. 
sino los acuerdo de Estados Unidos dentro del GATT. El f'ast track autoriza al ejecutivo 
de Estados Unidos a negociar un acuerdo en bloque o " en lo general". sin que sea preciso 
que el Congreso conozca cláusula por cláusula. sólo hasta que éste sea tenninado y Jo 
apruebe el Congreso de Estados Unidos y es claro que el senado mexicano lo hará de 
inmediato) Salinas. así como el Primer Ministro de Canadá. Brian Mulroney. anunciaron 
f'onnalmente que sus gobiernos se preparaban para negociar un acuerdo de libre comercio, 
que seria un catalizador del crecimiento económico del hemisferio; promoviendo un 
aumento en las inversiones. el comercio y el empleo. El momento en que se hizo dicha 
declaración resulto ideal para todos los panicipantes. pues los tres países requerían un 
estimulo económico (panicularmente Estados Unidos y Canadá). ya que sufrían una 
inesperada recesión. Y si bien México gozaba de una tasa de crecimiento bastante 
positiva. gracias a las recientes refonnas económicas. su recuperación apenas se iniciaba y 
era. por lo mismo. relativamente inciena. 

En junio de 1991. se asignó a las negociaciones comerciales de las tres naciones cuatro 
principales tareas: 

1. Reducir todos los aranceles a cero. en los próximos aftos 
2. Eliminar las conflictivas barreras no arancelarias al comercio en América del None 
3. Garantizar un clima abierto para Ja inversión privada directa entre los tres paises 

36Es imponante recordar que México. en los últimos aAos. ha reducido unilateralmente los aranceles a un 
nivel máximo de 200/o. pc9C a que el pais me comprometió a un nhrcl n\áximo de 500/o durante el protocolo 
de acceso al OATr. Sin embrago. dcnuo del grupo de negociación de aranceles, México acepló que los 
aranceles CSUlban en vigor el 12 de junio de 1991 sirvieran para la reducción gradual de los mismos. Por 
otra pene. ac puede decir que México habia podido pedir que ese nivel de '°""• con el que me comprometió 
con el GA TT sirviera como base para la eliminación gradual de los aranceles. 
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... Brindar plena protección a los derechos de propiedad intelectual. tales como patentes. 
marcas registradas y derechos de autor. 37 

Las negociaciones trilaterales subsecuentes. realizada en diversas localidades. se lograron 
avances como las barreras arancelarias y no arancelarias se eliminarán gradualmente. en el 
término de diez a.ftos. Asimismo. estrictas reglas de origen garantizaran que las 
disposiciones del TLC no se apliquen a productos de paso. especialmente a las 
exponaciones de terceros paises que sólo requerirán un ensamble nominal en un pais del 
TLC (esta regla podría representar que las maquilad oras asiáticas eviten las intenciones del 
TLC). Finalmente cada una de las naciones se reservara el derecho de excluir todo 
producto que no satist'"aga los requisitos de salud o seguridad. incluyendo los pesticidas y 
los desechos tóxicos. Ya que el TLC requerirá un sólido mecanismo comercial trilateral de 
resolución de disputas. que sea. cuando menos en cierta medida. independiente de las 
influencias nacionales. Es necesario que.cada uno de los tres países posee ventaja 
comparativa en la producción de cienos productos agrícolas. asi mismo es imponante 
mencionar que se debía tomar medidas con respecto a los campesinos. tales como 
asistencia por pane del gobierno meJticano. programas de capacitación. etc. En última 
instancia. los cambios deberán ser programados lentamente e incluir provisiones de 
salvaguardia que permitan a México el regreso temporal a cieno nivel de protección. si la 
población rural mexicana requiriera de más tiempo para ajustarse al libre comercio de 
granos. 

Por otra parte. si las barreras arancelarias fueran eliminadas. México podría exponar 
azúcar. tomates. cítricos (tales como naranja, limones y limas)9 así como muchas otras 
frutas y vegetales (especialmente en invierno) a Estados Unidos y Canadá. a precios 
inf'eriores a los de los productos internos. Esto beneficiaria a los consumidores 
estadounidenses y canadienses; pero aquí de nuevo9 se tendria que tomar ciertas medidas a 
fin de t'"acilitar la transición de los trabajadores desplazados a otros sectores. 

Un airea de libre comercio en América del None podría brindar ventajas (alza del empleo. 
mayores ingresos y una mayor competitividad internacional mediante la producción 
companid' la transferencia de tecnologia y economias de escala) iguales o mejores a las dP. 
Europa. 

El comercio entre las naciones se vuelve más libre. sus ciudadanos gozan de mayor 
variedad y precios más bajos en los bienes que adquieran. Los beneficios del libre comercio 
podrían ser a largo plazo. claro esta que las ganancias no serán precisamente iguales para 

37 GUSlavo Vega Cánovas. MéKico-Estados Unidos-Canadá 1991-1992. Edit. Colegio de M~co. 1993. 
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los tres países. dadas las asimetrias de los patrones de comercio. MéK.ico y Canadá. cuyo 
comercio depende de Estados Unidos en dos terceras panes. probablemente se 
beneficiarin mis que este último. que realiza la mayor parte de au comercio con Japón y la 
Comunidad Europea. 

En el cono plazo se presentaron dislocaciones y conforme al acuerdo de libre comercio 
son instrumentos y responsabilidad de cada país afectado al prever esto. por medio de 
politicas sociales. Tanto de Estados Unidos como Canadá brindaron una asistencia efectiva 
a los trabajadores desplazados por las imponaciones y ofrecieron nueva capacitación a los 
trabajadores afectados por la remoción de las barreras comerciales anificialcs que los 
protegieron en el pasado ( en el caso de Estados Unidos en los sectores de acero. textil y 
del vidrio). 

Por otra pane. el crecimiento y estabilidad económica en México y Canadá beneficiarán a 
Estados Unidos también de otra manera. Los europeos han centrado aún más su atención 
en su unión económica y en el reto que representan las naciones de la desaparecida Unión 
Soviética y del Pacto de Varsovia. las cuales han roto sus antiguas asociaciones y se han 
vuelto. individual o colectivamente. hacia el oeste. Al mismo tiempo intensifica ahora los 
vínculos comerciales y financieros que estlm conviniendo a los países del este y sur de Asia 
en una incipiente esfera económica. Por ello. es de suma imponancia para Estados Unidos 
y sus vecinos ti-abajar conjuntamente. aunque no de una manera excluyente. a fin de 
garantizar sus propios mercados de exponación y su bienestar econónüco. 

Las expectativas de México y Canadá con respecto al TLC son similares a las de Estados 
Unidos. pero entre ellos también se encuentran un gran interés por preservar el mercado de 
Estados Unidos para sus bienes. en un momento en el que tanto cienos sindicatos de este 
país. como industriales que se sientan amenazados y sus panidarios en el Congreso ejercen 
preaiones proteccionistas. 

Una ventaja adicional del TLC para los tres paises. aunque panicularmente para México. es 
que impulaará esfuerzos por abrir internacionalizar a los mercados internos. Canadá aún 
vive una lucha interna por lograr el libre comercio entre sus provincias, los sobiemos de De 
la Madrid y de Salinas han trabajado arduamente por superar las antiguas politicas 
proteccionistas del pais. Pero el TLC es más que un acuerdo comercial. Los líderes de las 
tres grandes naciones de Noneamérica han promovido un pacto que supera por mucho los 
límites de lo comercial y abarca. cuando menos. otros objetivos: mejorar el clima de 
inversión y proteger los derechos de propiedad intelectual {patentes. marcas regiatradas y 
derechos de autor). La definición de las re&las del juqo en forma clara y consistente para 
los tres paises. estimulará nuevas corrientes de inversión extranjera. 
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En cuanto el TLC y el medio ambiental los mexicanos han expresado claramente que por 
ningún motivo piensan promover la inversión en plantas que no cumplan con las normas 
ecolósicas que en 1988. el país definió en su vasta legislación sobre esta materia. Basado 
en una ley estadounidense similar. dicha legislación establece elevados estándares para las 
nuevas industrias. las cuales están aiendo aplicadas (incluyendo el requiaito de elaboración 
de infonnes de impacto ambiental de toda nueva obra industrial). Desde la sanción de la ley 
de 1988, el gobierno mexicano ha cerrado más de mil industrias contaminantes entre las 
cuales la refinería mU grande. del pais. ubicada en Azcapotzalco. en el Distrito Federal. 
Asimismo, México está inviniendo miles de millones de dólares en un programa para retirar 
gasolina con plomo y para equipar los vehiculos de transpone público con convenidores 
catalíticos. Si bien aún queda mucho por hacer es indudable que Méx:ico ha emprendido 
con gran 9eriedad Ja resolución de sus problemas ambientales y hace todo lo posible. dentro 
de sus limitaciones presupuestariaa. puede alcanzar Jos niveles internacionales. 

Aunado a esto. los tres países signatarios tiene el derecho de proteger au medio ambiente, 
mediante la exclusión de productos que no cumplan las normas de salud o seguridad y la 
prohibición de comercio de especies en peligro de extinción. En ne11ociaciones paralelas a 
las pl•ticas del TLC, México y Estados Unidos actualmente llevan a cabo las siguientes 
tareas: 

l. El diseno e implantación de un plan fronterizo intepado de protección ambiental, que 
aborda los problemas de la contaminación del apa y del aire, de los desechos tóxico~ de 
los derrames de quimicos y Jos peaticidas. 

2. P .. ticaa referente a la aplicación programada y mejora de lu normas ambientales. 

3. La investiBAclón conjunta de aquellos 90spechosos de violar las normas ambientales en 
la frontera. 

4. Un plan para la confonnación de un mecanismo de consulta de alto nivel, a fin de tratar 
divenoa asunto• de ecología y conservación. tanto presentes como futuros. 

El TLC se ape¡¡añ a todos los procedimientos y salvagwirdias del GATT. el cual ha 
desempeftado un papel esencial en el deaarrollo del comercio mundial en el periodo que 
siguió a la Se¡¡uncla Guerra Mundial. 

Los tres panicipantes del TLC estin conscientes de que los acuerdos de libre comercio 
constituyen sólo la seaunda mejor opción. frente al libre comercio mundial. Estados Unidos 
y sus soc:ios de América del None han expresado claramente su determinación a unirse a 
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otros miembros del GATT. conscientes de que tenias que abordaron en el TLC. fueron 
tratados en la última Ronda de Uruguay de negociaciones del GATT. como lo son la 
propiedad intelectual. las barreras al comercio de servicios ( como las aseguradoras. ). y 
aún más importante. los subsidios y el proteccionismo europeo en relación con los 
productos agricolas. 

Los negociadores de América del None ha declarado su interés por abrir el TLC a otras 
naciones comerciantes. apertura que ha contribuido a desvanecer los temores de una 
"fonaleza norteamericana" expresados por aquellos que consideran los acuerdos regionales 
de comercio como antiéticos al sistema global. Para bien o para mal tales bloques 
regionales ( de los que Europa es el ejemplo más avanzado) forman ya parte del escenario 
mundial. por lo que la pregunta no es si éstos deberían existir. sino cómo deben ser 
manejados a la luz del objetivo de un comercio más libre. 

México. Canadá y Estados Unidos comparten un continente y están ligados por esa 
compleja madeja de transacciones económicas y sociales que cada día ae llevan a cabo. por 
millones. en las esferas interrrelacionadas del comercio. finanzas. el turismo. la educación y 
la cultur, lo que nos conduce a preguntamos si seremos capaces. como comunidad 
norteamericana. de conducir esta creciente interrelación que beneficie al mayor número de 
nuestros ciudadanos. 

Al principio. México buscó la participación canadiense en las negociaciones del TLC para 
acallar a los detractores internos que decían que Salinas ponía demasiado énfasis en la 
relación bilateral México-Estados Unidos. Canacü podría convenirse en un elemento 
problemático para las negociaciones si tomamos en cuenta que tanto Canadá como México 
compiten en la ex.ponación de diversos productos automotrices. textiles. de vestir, 
muebles. petroquímicos y otros. V así cuando al fin el gobierno canadiense decidió 
participar en ellas. el Ministro de Comercio Internacional debió llevar a cabo un intenso 
cabildeo para superar las objeciones trilateraJes serian demasiado complejas y que Canadá 
ocasionarla demoras inaceptables. 

Las negociaciones sobre el Acuerdo de perciben algunos elenientos clave que empujaron a 
Canadá a la firma del Convenio: la amenaza del proteccionismo, el de Estados Unidos y el 
del resto del mundo; la promesa de un acceso garantiza.do al mercado estadounidense; la 
posibilidad de panicipar en una alianza económica y política frente a la exclusión que 
enfrenta Canadá ante otros bloques de integración ( la comunidad Europea y la ALADI); 
en América Latina. la promesa de un mayor número de empleos; y para los grupos de 
poder de Quebec. la posibilidad de negociar su propia economía provincial frente a Estados 
Unidos. compitiendo asi con provincias que en el pasado habían sido beneficiadas con trato 
preferenciale~ como seria el caso de Ontario y su Pacto de Automóvil en 1965. 
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Para Estados Unidos,. el acuerdo no •ignificó únicamente supresión de los derechos de 
aduana y de aranceles. es ante todo el primer escalafón en la edificación de un bloque 
económico continental con claros objetivos hegemónicos: al fin de este milenio. la 
seguridad económica sólo podrá obtenerse con una aha competitividad internacional y ésta 
será más viable con la creación de espacios económicos integrados en este país. 

El acuerdo se propone regular las medidas comerciales que f'avorezcan a las economías de 
los países y servir de modelo al resto del mundo para el establecimiento de nuevas reglas 
concernientes a los intercambios en el sector agrícola,. servicios e inversiones. 

Un tratado con-ectamente diseftado mentarla las bases para una mayor cooperación en el 
nivel continental en muchas otras lireas de desarrollo económico y social,. de medio 
ambiente y migración. Con respecto al irea económica,. por ejemplo. cienos grupos 
informales de trabajo ya están viendo Ja posibilidad de llegar a un acuerdo aobre una divisa 
noneamericana. en el cual el peso mexicano y el dólar canadiense estarían ligados (ya sea 
finnemente o dentro de límites estrechos y flexibles) al dólar estadounidense. Un programa 
semejante, por distante que se encuentre. e•timularia el comercio al reducir la 
incenidumbre de los imponadores y exponadores en cuanto a los precios; aumentaria la 
confianza de los inversionistas extranjeros y, por erute, ampliaría los mercados financieros y 
promoverla una mayor cooperación entre las autoridades mexicanas. estadounidenses y 
canadienses, a fin de llegar a políticas macroeconómicas mis racionales. Los expenos 
afinnan que la vinculación de las monedas, si bien no es necesaria para el éxito de un 
acuerdo de libre comercio, si aumentaría perceptiblemente las ventajas del rniarno. 

Canadá y México tienen pocos intereses económicos en común ya que el nivel actual de 
comercio e inversión entre los dos paises es escaso. El punto en el que Canadá y México 
difieren con mas fuerza en sus intereses se refiere al estatuto del ALC ya existente. Lo• 
negociadores mexicanos han insistido en que a su país le interesa principalmente la relación 
bilateral con Estados Unidos y desea negociar a partir de una .. hoja en blanco'". Por su 
pan c. Canadá desea que el acuerdo final sea una extensión o ·~rilateralización" del ALC. 
Los negociadores canadienses expresaron que se oporuirían a cualquier concesión que su 
país no haya obtenido en el ALC con Estados Unidos y que otorgue a México una 
preferencia dentro del mercado estadounidense. En lo que respecta a Canadá. los 
negociadores debieron tener como objetivo básico hallar la f'onna adecuada para incluir a 
México en la economía noneamericana. y no asi de volver abrir el ALC o de abordar la 
••agenda estadounidense•• inconclusa. La postura de Canadá fue defensiva sólo protegió el 
ALC. 



A México sólo le intereso su relación bilateral con Estados Unidos y consideró la 
participación canadiense como un obsticulo potencial para el acuerdo final. Por ello, 
México se alineó a los esfuerzos de los negociadores estadounidenses para incluir las 
industrias culturales en el TLC. Inicialmente Carla Hills, la representante comercial de 
Estados Unidos, declaró que el ALC no se volverla abrir. Sin embrago. Después de haber 
incluido a Canadá en las pláticas, Hills prometió al Congreso utilizar las negociaciones del 
ALC para derribar las barreras canadienses a las industrias culturales. 

Canadá y México no sólo depende económicamente de Estados Unido~ sino también de la 
agenda política de este último y de la comprellión por su parte del Congreso de la realidad 
electoral interna. 

Durante las nea;ociaciones del TLC México se mostró reticente a renunciar a su derecho 
futuro a regular la inverllión extranjera inf"erior o determinado limite y a eliminar las 
restricciones en los sectores estratégicos. Sin embargo al final de cuentas, y dado el gran 
interés que tenia el sobierno mexicano por elevar las inversiones en la econonúa, México 
estuvo dispuesto a aceptar las dispolliciones que al respecto seftalaba el ALC. 

Los proteccionistas de los tres países firmaron el TLC, Estados unidos impuso 
negociaciones en uacuerdos paralelos". los cuales implicaron concesiones mexicanas 
adicionales. 

Fue impuesto un mayor dominio económico por pane de Estados Unidos. se deterioró la 
soberanía mexicana. se impusieron conceptos de libre mercado. existe una dislocación 
social .. y hay un mayor deterioro de las condiciones sociales. México tiene un peso reducido 
y menor voz dentro del TLC y por lo tanto sus intereses son menos respetados. existe una 
avalancha de imponacioncs de productos noneamericanos a México y una absorción de 
empresas mexicanas por inversionistas extranjeras; ademU de generarse en México una 
gigantesca operación con maquiladoras de ensamble basadas en la explotación de 
trabajadores mexicanos snediante bajos ularios, por lo que podemos decir que el TLC no 
es un tratado de libre comercio. sino un tratado de libre inversión extranjera.. libre 
eA.,lotación de los recursos naturales de México y de libre explotación de la mano de obra 
barata de México. 

Las posibilidades de que el TLC se convierta en un motor de desarrollo para México son 
escasas y limitadas debido a que : las pollticas de ajuste han debilitado su economía y su 
infraestnactura; su deuda y sus pagos a factores del exterior aon muy elevados y absorben 
una pane importante y creciente de su generación de ingreso nacional y de sus ingresos 
fiscales. y su inversión en los sectores industriales y tecnológicos han disminuido, 
reduciendo su productividad y poder exponador. y dejando a las corporaciones 
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multinacionales que se convienan en los principales exponadores ... mexicanosn. Solamente 
podrá restablecerse el desarrollo mediante inversiones masivas de infraestructura. en 
desarrollo tecnológico y en bienes de capital. conjuntamente con la solución al problema de 
la carga de la deuda. 

3.2 EL CONTENIDO GENERAL DEL TRATADO DE LIBRE COMERCIO DE 

AMÉRICA DEL NORTE 

El contenido del Tratado de Libre Comercio es extenso y ambicioso. comprende desde 
temas tradicionales sobre las barreras ftomeriz.as y prácticas de alivio comercial huta 
aspectos nuevos. tales como los servicios. la propiedad intelectual y la inversión. así como 
asuntos relativos a la resolución de disputas y las nonnas comerciales. 

Al principio de las negociaciones las tres naciones coincidian en la conveniencia de que 
temas muy delicados como los subsidiados agrícolas, las restricciones al comercio de 
textiles. las disciplinas sobre el uso de los subsidios y los impuestos compensatorios y las 
medidas antidumping, así como las compras gubernamentales y las nonnas sobre la 
protección de la propiedad intelectual se resolvieron por medio de las negociaciones 
multilaterales del GATT. Sin embargo el estancamiento de la Ronda de Uruguay llevó a la 
conclusión de que habría que llegar a acuerdos en el nivel regional. 

EL ACCESO A LOS MERCADOS 

Es uno de los temas tradicionales, así como la eliminación de barreras al libre cambio de 
bienes fueron. los temas centrales de la negociación comercial. En la actualidad estos temas 
son eclipsados por otros más controvenidos y nuevos. Sin embargo. es indudable que la 
liberación que se alcanzará en el irea de acceso a mercados constituye la pane medular del 
TLC. ya que es la que genera todos los efectos económicos de bienestar; creación de 
empleo e ingreso de la mayoria de los estudios económicos realizados en México, Estados 
Unidos y Canadá. 

El principal objetivo de las negociaciones trilaterales sobre acceso a mercados fue estimular 
el comercio trilateral alcanzando el mayor nivel de liberalización posible. En el Tratado se e 
establecieron dispocisiones sustantivas para regular la reducción gradual de las barreras 
arancelarias y no arancelarias al comercio trilateral. para establecer reglas de origen claras 
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que faciliten el libre tránsito de los productos del Mea. que liberarin las compras 
gubernamentales y eliminarán obstáculos del comercio de sectores cruciales. como son la 
agricultur~ la industria automotriz. el sector ener9ético y el de textiles. a la vez que se 
buscó armonizar políticas sobre estándares industriales. 

El acceso a los mercados. como ya 11e menciono, es un punto fundamental para confonnar 
un área de libre comercio. lo cual implica una libre entrada tanto de mercancia, como de 
servicios. fonnando todo esto pane de la teoria neoliberal. pero cabe presumamos que 
tanto se ha llevado a la práctica lo establecido en el Tratado de Libre Comercio sobre este 
punto y podemos ver. que deade que entro en vigor siguen existiéndo trabas para llevar a 
cabo esta politica. tanto por pane de Estados Unidos. como de Canadá y México. Esto es 
porque una apenura de esta magnitud no se iba a realizar de un nt0111e11to a otro. sino que 
lleva un lento proceso. pero es aún nWa lento cuando uno de los paiaes signatarios. collK> es 
el caso de México que aún no estaba preparado para la apenura y se encuentra •nnergido 
en una crisis de la cual apenas está empezando a aalir. lo cual representa una gran 
desventaja frente a los otros dos pai.es. 

Ahora no debemos dejar de lado que no podemos hablar de un libre acceso a los 
tnel'"cados. cuando ailn Estados Unido• sigue Uevútdo a la práctica snedidu antidumping en 
cuanto a los productos mexicanos. siéndo que en el Trata de Libre Comercio se estableció 
66Un Ubre tránsito de mercancías ... 

El TLC impuso un imponante precedente en. cuanto a la base para la deaaravación. ya que 
ésta se hizo no con regla a los niveles consolidados en el GA "Tr. sino eegún sus niveles 
reales de aplicación. De acuerdo con este principio, México negocio con base en un arancel 
nWxilno de 20-/e, y no así en un nivel consolidados en el GATT de 50-.4. A su vez. obtuvo 
de Estados Unidos la consolidación de rnú de 4000 productos tne>Ücanos que. en 1991 ~ 
entraban libres de aranr~' !Klr medio del Sistema Generalizado de Preferencias (SGP). 
El ritmo de desgravación establecido en el TLC es de cuatro etapas. La primera de ellas se 
indica que Estados Unidos anulará inmediatamente 849/e y Canadil 79'9'/e de los aranceles de 
las exponaciones mexicanas no petroleras. por su pane MéJüco eliminará 43% de los 
aranceles sobre productos estadounidenses y 41 % sobre los productos canadienses. Cabe 
seftalar que de estos productos. 80-/o aon bienes de capital ( maquinaria. instrumentos y 
equipo electrónico~ equipo de transpone y productos químicos). 39 

311 Gavito,Javicr y Trisueros Ignacio. Lo Ncaociedo del Tnitado de Libre Comercio. 1994. p.96 
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En cuanto a la aeauncta Cue. Estados Unidos y Canadá suprimirin sus aranceles sobre cerca 
de 1200 productos ( que incluyen un gran número de productos automotrices y teJrtiles). 
los cuales en l 991 significaron 8% de las exportaciones no petroleras de México. quien por 
su pane eliminará loa aranceles sobre alrededor de 2500 producto11y que significarán J 8 y 
19°/o de las exponaciones provenientes de Estados Unidos y Canadlá, respectivamente. 39 

Dentro de la tercera Case más larga de desgravación, cada país anulara el restante 1 % de 
aranceles sobre sus importaciones. Este grupo incluye los productos mas sensibles para 
México. como son el frijol. el maíz y la leche en polvo. 

Para el gobierno mexicano dichos periodos de deagravación prop1c1aron un clima 'de 
cenidumbre para los productore. mexicanos acerca de los perfiles arancelarios, 
permitiéndoles racionalizar sus deciaionea de inversión. 

AdenWs de significar un reconocimiento de la uimetria en el desarrollo entre México. 
C.,..... y Eat..ioa Unidos. ya que de hecho Méxic:o tendri un acceao m4s ripido a los 
mercados de Estados Unidos y CanacU eapecialniente al haber alcanzado la consolidación 
de los 4000 productos que entraban dentro del SGP. 

El TLC incluye la dea¡p-avación de los permimo11 cuotas y otras restricciones cuantitativas 
sobre las exponaciones y las importaciones de Jos tres pai.es. Cabe seftalar que los 
productos mexicanos no podrán aer dillCriminados por regulaciones municipales, estatales o 
provinciales en Estados Utúdos y CanacU . 

. REGLAS DIE OaJGll:N 

Estas regla de oriaen son el método por el cual se limitan los beneficios de un acuerdo de 
libre comercio a los bienes producidos en el pala exponador y se impide que terceros países 
utilicen a cualquiera de las naciones miembro del acuerdo como plataf'ormaa de exportación 
de productos f"abricados en terceros paímes no miembros del irea. En este tratado los tres 
paises estuvieron de acuerdo en establecer una reata común de orie~ que exige que para 
que los productos sean considerados de Cabricación en el irea éstos deben sufrir una 
transfonnación sustancial en cualquiera de los tres pai.ses. 

38 ldcm. p. 99 
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Reglas de Origen especiales se aplicarán a sectores especificos tales como las 
computadoras, los automóviles. las prendas de vestir y los textiles. En cuanto a los 
automóviles, se adoptó una regla de origen cuyo contenido del área se irá incrementado 
desde SOO/o hasta alcanzar 62.5% en diez aftos. 

TEXTILES Y PRENDAS DE VESTIR 

En este sector se encuentra limitado por una compleja red de cuotas bajo el Acuerdo 
Multifibras (MF A. por su nombre en inglés. El MF A está siendo negociado en la Ronda 
Uruguay, con miras a eliminar las restricciones que impone en un periodo de diez aftos. 

El capitulo textil del TLC elimina inmediatamente todas las cuotas de exportación para los 
aniculos teJUiles y de confección que México exporta y cumple las reglas de origen. Dichas 
reglas establecen que la mayoría de los productos textiles y confeccionados se considerarán 
originarios de América del None si están hechos con hilos fabricados de la zona. 
Asimismo, el entrar en vigor el TLC. el arancel máximo para exponaciones mexicanas a 
Estados Unidos será de 20-/o. A partir de ese nivel arancelario inicial, los paises 
desgravarán los productos de la industria textil y de la conf'ección. en un plazo máximo de 
diez aftos. Estados Unidos eliminará inmediatamente los aranceles o las exponaciones 
mexicanas a ese país. México en cambio aólo desgravará inmediatamente menos de 200/o 
del valor de las exportaciones estadounidenses al país. 

La desgravación arancelaria.. como ya notamos. se realizará de manera gradual para las tres 
panes. pero hay que tomar en cuenta que cada uno de ellos cuenta con una infraestructura 
diferente, que influye notablemente en la productividad y competitividad. Entonces para 
que haya una competencia leal, es necesario que nuestro país cuente con una 
infraestructura más fuerte. la cual debe empezar desde el cambio de mentalidad en el 
obrero. tratando de incentivarlo para que tome conciencia de que no podemos quedamos al 
margen de los cambios internacionales. V a que consideramos que tanto en este punto como 
en casi todos los dem&s México se encuentra en franca desventaja. 

AGRICULTURA 

Los tres países 1nmat1eron en la obtención de periodos largos de desgravación para 
productos sensibles (frutas y verduras. para Estados Unidos; maíz,. frijol y leche en polvo. 
para México; productos avícolas y lácteos. para Canadi). Las panes elinúnarin las licencias 
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y los pennisos previos de importació~ los cuales se sustituirán por un mecanismo llamado 
uarancel-cuota .. permitiendo el acceso sin pago de aranceles. hasta ciena cantidad. y así 
asegurarán insumos competitivos a la apoindustria las imponacioncs por encima de esta 
cantidad quedarán sujetas a un programa de desgravación arancelaria. a panir de niveles 
previamente convenido. Este esquema asegurará una protección adecuada a lo largo de la 
transición. y se aplicará a los productos más sensibles para México. como son el maíz. el 
frijol. la leche en polvo. la cebada y los productos avicolas. entre otros. Estos productos 
tendrán una protección adicional. mediante este mecanismo que sustituirá a los pennisos 
previos. 

En cuanto a aranceles. Estados Unidos eliminará de inmediato los que aplica a productos 
que representan 61 o/o del valor de las exportaciones mexicanas y México desgravará 
inmediatamente 36o/• del valor de las imponaciones procedentes de Estados Unidos en los 
siguientes productos de alto interés exponador para México. que Estados Unidos 
desgravará de inmediato : todas las flores y plantas de ornato, excepto las rosas. ganado 
bovino. en pie. miel de abeja y nueces. entre otros; en los casos del pepino. berenjena. 
espárrago. melones, fresa. tomate tipo cereza. chicharos y sandía. entre otros. la 
desgravación total inmediata se aplicara durante la parte del ai\o en la que México 
concentra sus exponaciones. con un calendario de desgravación para el resto del mismo. 

De igual manera. Estados U nidos desgravará en cinco aftos productos mexicanos que 
representa 6% de muestras de exponaciones, en los que tenemos un elevado potencial 
productivo. Por el contrario México desgravará en este plazo de cinco aftos 3% de las 
imponaciones procedentes de Estados Unidos. En esta categoria, Estados Unidos 
desgravará productos que incluyen: rosas. mezcla de frutas y de vegetales. naranja. mango. 
aceitunas y jugo de pifta. entre otros. En los casos del tomate. col de Bruselas. pimiento. 
calabacitas y maiz dulce. entre otros. la desgravación se aplicará durante pane del ailo. y 
para el resto se aplicara un calendario más gradual. 

Estados Unidos desgravará 28% del valor de las exportaciones mexicanas. en un periodo 
de diez ai\os. y 5% • en 15 ailos, en lo que constituye los calendarios largos de 
desgravación. Como reconocimiento de la asimetria que representa las economías. México 
desgravará 42 y 18% del valor de las imponaciones 1Jrovenientes de Estados Unidos. en 1 O 
y 15 aftos. respectivamente. México colocó en la categoria de 15 aftos los productos de 
mayor sensibilidad económica y social: el maiz. el frijol y la leche en polvo . .., 

En el comercio del azúcar México obtendrá un acceso ilimitado y libre de pago de arancel 
al mercado estadounidense a panir del afto quince. Las exponaciones netas gozarán de este 

"° Op. Cit. pag. 66 
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trato. hasta un limite predeterminado. durante los primeros seis aftos del TLC. y de manera 
ilimitada a pan.ir del Kptimo. De esta forma. el Tratado será un estimulo permanente para 
el desarrollo de esta actividad. 

Se acordó el principio general de eliminar los subsidios a la exponación en el comercio del 
área. Se pennitirá excepciones a este principio si alguna pane importa productos 
subsidiados de un país de fuera de la zona. o si la pane imponadora decide permitirlos. En 
cualquier caso. se mantendrá el derecho de aplicar impuestos compensatorios. Se 
establecerá asimismo. un comité para f"acilitar y dar seguinüento al proceso de 
annonización y equivalencia de nonnas sanitarias y fitoaanitarias. Se establee~ también 
reglas y se creará un mecanismo de solución de controversias en esta materia. 

Cabe seftalar que México era un país exportador de maíz... fiijol y otros. pero al cabo del 
tiempo ha dejado de apoyar Ja producción del campo. Jo que ha dado como resultado que 
el país se haya convertido en importador de estos productos. por ello no es muy bueno que 
se de la desgravación arancelaria • lo que se_necesita es un mayor apoyo al campo para que 
produzca Jo que el país necesita. Con el Tratado se ha restringido enormemente Ja entrada 
de productos mexicanos al extranjero. Jo cual es un obstaculo ya que no podemos hacer 
llegar nuestros productos a estos países. 

EXCLUSIONES V t:XCt:PCIONt:S 

En el GA TT se estableció la reaJa del aniculo XXVI. que exige la liberación sustancial del 
mayor volumen de comercio. ha sido interpretada como una exigencia de cubrir 80-/c. del 
volumen del comercio. 

En el TLC. se excluyeron sectores sensibles. como es el caso de las industrias culturales 
para Canadá o el transpone naviero para Estados Unidos. y el sector enersético. en el caso 
de México. el cual mantiene el derecho e1'clusivo de inversión en la industria petrolera. en 
ias actividades que la componen y en el comercio de los bienes reservados a él. Estados 
Unidos presionó mucho para obtener la participación de su inversión en la industria 
mexicana y un abastecinüento de seguro de enersía en situaciones de crisis. lo cual ya había 
obtenido en el TLC con Canacü.. El gobierno mexicano. logró mantener su soberanía y el 
control directo de la industria. Esto quiere decir que sólo México puede panicipar en el 
comercio del petróleo. del gas natural y de los productos petroquimicos y refinados. 

Antes de las negociaciones. el gobierno mexicano cambio Ja clasificación de muchos 
productos pctroquimicos. en lo que se pcnnitirá la participación de la inversión privada 
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mexicana y extranjera. En el TLC se establecieron cienos principios que aseguran el acceso 
de los bienes energéticos a los mercados de las tres panes. al limitar la introducción de 
restricciones cuantitativas. de impuestos. cargos o derechos al comercio exterior. y 
establecer que el marco regulatorio interno de cada una de las panes no puede ser utilizado 
de manera discriminatoria. 

INVERSIÓN 

En el TLC se reconoce el derecho de inversionista de zona de gozar de un trato no 
discriminatorio en cada uno de los tres paises. con respecto a su establecimiento. 
adquisición. expansión y administración.41 Las partes extenderán a los inversionistas de la 
zona los beneficios que otorauen a los de otros paises. 

Se excluyen de este principio las actividades que. de acuerdo con el marco jurídico. sólo 
están reservadas al gobierno mexicano o a los mexicanos. como son los sistemas de 
satélite. los telégrafos. los servicios de coneo. los ferrocarriles. etc. Igualmente. sólo los 
mexicanos por nacimiento podrú\ adquirir la propiedad de la tierra y aguas. en una 
distancia de 100 km. De las fronteras y las costas. 

Los gobiernos se oblia,an a no imponer requisitos de desempefto que distorsiones el 
comercio. como condición para aprobar la inversión u otorgar un incentivo. Por ejemplo. 
no se obligará a los invenionistas a exponar un porcentaje detenninado de producción; 
alcanzar cienos contenido doméstico. adquirir bienes y servicios generados dentro de un 
territorio; o atar el valor de las importaciones a requisitos de balanza de diviaas. entre 
otros. Estos se regirán por lo establecido en los capitulos de acceso a mercados y 
automotriz. respectivamente. 

En el TLC también se establece un mecanismo especial para la solución de controversias 
sobre inversión y se impone la .. cláusula de 9C11Uridad nacional ... que reconoce que 
cualquiera de los tres gobiernos podr• restringir toda inversión que atenté contra ésta sin 
que el aCectado pueda recunir al mecanismo de solución de controversias . 

... Se cxluyen de este principio las 8dividadca que de -=ucnlo con el marco juridico mexicano. 9Ólo csdn 
n:acrvadali al gobierno mexicano o a los mcJdcancN. 
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SERVICIOS 

El comercio de servicios desempefta un papel imponante en la negociación trilateral, por un 
lado Canadá y Estados Unidos lo consideran uno de los objetivos prioritarios en la 
negociació"'9 y por otro una porción importante del comercio bilateral entre México y 
Estados Unidos se realiza en este aector. por lo que nuestro país considero relevante su 
inclusión. Cabe aeftalar que la econonúa mexicana se ha ido conviniendo en una economía 
de servicios. pues desde el decenio pasado éstos representan más de SOO/o del Pm y en 
1988 llegaron a representar 62o/e del PIB, proporcionando 608/e del empleo totaL'2 

Durante la negociación sobre servicios.. surgieron obstáculos como. falta de información y 
de conocimiento sobre el impacto de las regulaciones gubernamentales sobre el comercio 
de servicios. Tanto México como Estados Unidos y Canadá impone barreras y regulaciones 
que impiden el control de las empresas extranjeras (o al menos limita su panicipación) en 
muchos sectores de servicios como son la banca. el transporte y lu comunicaciones. por lo 
que cualquier negociación sobre este tenia debía enCocarse en los sistemas nacionales de 
regulación especificas para cada tipo panicular de aervicio. ' 3 

Otro obstáculo sobre el comercio de servicios fue el hecho que éste sector en el que tanto 
para México. Estados Unidos y Canadá tiene ventajas comparativas en distintos tipos de 
servicios. lo cual provocó que sólo se lograrla un avance en la nesociación si los tres países 
decidían concesiones imponantes en los. distintos tipos de servicios. Por ejemplo. durante 
la negociación. a Estado• Unidos y Canadaá les interesó obtener concesiones importantes en 
sectores como banca. aeguros y telecomunicaciones. mientras que México deseaba obtener 
concesiones en aectores aervicios de uso intensivo de mano de obr, como lo son la 
construcción., la ingeniería. los servicios agricolas. etc. 

El resultado final de la negociación fue que se cubriera una serie de actividades en la que 
los tres paises tienen ventajas comparativas. como son la construcción. los servicios 
profesionales. los servicios de computación. el transpone terTeatre. las telecomunicaciones. 
los servicios ponu.rios, los servicios aéreos especializados.. los servicios de reparación y 
mantenimiento. el comercio al mayoreo y menudeo. los servicios de telecomunicaciones. 
del valor asregado y los turísticos entre otros. 

"
2Fcmado Mateo y Francois Garnc:r ... Méx.ico frente a las negociaciones de Servicios en la Ronda de 

Uruguay" . Colegio de Méxi~. 19119 
•0 Eslo explica. quiza que la negociación me baya conctuc:iclo en el nivel de 9CCIOl'CS especificas. 

73 



El Tratado establece una serie de principios generales que deberaín ser aplicados. como son: 
el principio de trato nacional. el país importador otorgará el proveedor extranjero un trato 
equivalente al que proporciona a sus propios nacionales o a los proveedores locales de un 
estado o provincia. Segundo. el principio de Ja nación más favorecida: los tres países se 
otorgarán entre sf un trato no menos favorable al que concedan en cualquier servicio. a otra 
nación no miembro. Tercero. el principio de no obligatoriedad de residencia: el proveedor 
de un servicio tendrá Ja posibilidad de proporcionarlo en cualquier país de la zona,. 
independientemente de su domicilio permanente. 

Sobre la base de estos tres principios. Jos países convinieron las reglas especificas de 
liberación en diversos servicios. Desde Ja perspectiva mexicana. la negociación fue 
importante en Ja medida en que México logró que Estados Unidos y Canadá abrieran sus 
mercados a servicios intensivos en mano de obra. como Ja construcción. Ja reparación y el 
mantenimiento. Esta liberación permitirá a México desarrollar y consolidar nichos de 
competitividad en el sector terciario de Ja ccononúa. 

PROPIEDAD INTELECTUAL 

México en los últimos aftas realizó cambios muy significativos en su legislación referente a 
la propiedad intelectual y el intercambio tecnológico. estimulado por las negociaciones 
bilaterales con Estados Unidos. En J 93 J promulgó una nueva ley. en la que incluye 
disposiciones que : a) incrementan el término de una patente a veinte aftos. el mismo que en 
muchos paises desarTollados~ b) ofrece protección a patentes de productos y procesos que 
previamente no habian tenido este tipo de protección y e) fortalece su ley de secreto 
comercial. 

El Tratado propone los avances legislativos mexicanos y compromete a las panes a cumplir 
con las obligaciones internacionales contraídas en el marco del GA TT y en otros foros 
multilaterales. 

Estados Unidos otorgará a México trato no discriminatorio en Ja protección de patentes. 
Además. las panes eKtenderán protección a circuitos integrados y a variedades vegetales. lo 
cuaJ pennitiri Ja innovación en el campo mexicano. 

También se impediri que Jos productos comercializados en Estados Unidos y Canadi se 
ostenten de manera falsa como originarios de México. cuando no Jo sean. Ambos paises 
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reconocerin. asimismo, el tequila y el mezcal como productos originarios de México y 
cumplen con las normas mexicanas. 

Este punto fue tratado en la úhima Ronda de Uruguay del GATT, y en el TLC se tomo de 
manera fonnal. aignificando por un lado mayor control y respeto a cada uno de los 
conocimientos que genere cada pals y por otro lado el respeto a la cultura de cada pais. 
adcmits de surgir una mayor posibilidad tanto de intercambio cultural como tccnolósico. 
siéndo un ,gran beneficio para nuestro pais. aunque no sólo se tratarla de intercambiar 
conocimientos aino de darles el mayor apoyo posible para llevarlos a la práctica. 

REGLAS DE COMERCIO Y MECANISMOS DE RESOLUCIÓN DE DISPUTAS 

Las reglas de comercio resultaron disposiciones de imponancia critica del TLC, ya que 
condicionan la posibilidad de que grupos de interés que favorecen el proteccionismo 
puedan utilizar la legislación interna sobre remedios comerciales para erosionar los efectos 
benéficos de un Tratado de Libre Cort1ercio. AJ sujetar a severas dillciplinas el manejo y la 
aplicación de la leaislación 110bre pdcticas desleales de comercio son un elemento clave 
para la liberación comercial. Esta Uca incluye capitulos separados en el TLC, como son lo 
de aalvaguardas. loa de prácticaa de comercio y lo de normas y estándares industriales. 

Las reatas de comercio resultan de vital imponancia para obtener los efectos benéficos del 
libre comercio, pues son ellas preciaunente las que permitirán a los productores mexicanos. 
así como a los latinoamericanos. un acceso al mercado estadounidense libre de barreras. 
que no puedan ser cuestionado ni legal ni pricticamente en el futuro. Sólo si los 
empresarios e inversionistas de América latina se sienten seguros de la permanencia y 
efectividad de 1 acceso que aarantice el TLC u otros futuros acuerdo, estarán dispuestos a 
hacer ajustes y adoptar compronüsos necesarios a largo plazo para maximizar los 
beneficios económicos de una mayor liberalización comercial. 

Dentro de los mecani111RO uaados por Estados Unidos para los productos eatadoutúdenscs 
que sufren la competencia de las imponacioncs son impuestos compensatorios. medidas 
antidumping y protección de emergencia. La legialación estadounidense concede a los 
productores nacionales el derecho de iniciar costosos juicios legales contra competidores 
externos. con esca.o ries110 de sufrir pérdidas ai sus demandas de estar sufriendo graves 
daftos por la competencia de las imponaciones o por las prácticas comerciales desleales 
demuestran ser infundadas o inclusive resultan fiivolas. Dado que estos juicios legales son 
iniciadas por empresas privadas, pocas veces es posible predecir cuindo se presentarán. De 
este modo~ la amenaza de hostigamiento que propician desanima a la inversión mexicana 
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en nuevas tiíbricas y equipo. dado que la futura ganancia de éstas depende del acceso 
inintern.ampido al mercado estadounidense. Es por ello que resulta fundamental imponancia 
garantizar a los exportadores me>dcanos que no serán objeto de una aplicación arbitraria e 
injustificada de medidas de defensa contra prácticas desleales por panc de Estados Unidos 
y Canadá. 

El objetivo de México fue asegurar que cuando surjan controversias sobre esta materia 
prevalezca el derecho. Sólo una obligación expresa. dictada por disposiciones especificas 
dentro del TLC. brinda esta cenidumbre y evita en un futuro interpretaciones 
administrativas y judiciales contrarias a su espíritu. Adem*s. en el marco del TLC. y con el 
fin de ref"orzar los mecanismos para la solución de controversias. se buscó un 
procedimiento transparente para la inversión de las deciaiones administrativas en materia de 
dumping y subsidios. por medio de inmtancias de arbitraje independiente. binacionales. 
integradas por expertos en la materia. Cuando sean convocados los grupos de arbitraje los 
integrarán cinco expertos calificados. quienes procederán de acuerdo con principios 
básicos. y ellos resolverán sin una resolución administrativa se dictó en conformidad con la 
legislación del país importador. En caso contrario. podrlul solicitar a la autoridad que 
expidió la resolución que vuelva a analizar el caso y torne en cuenta los criterios que 
surgieran. Esta instrucción tendrá carácter obligatorio. 

PRACTICAS DESLEALES 

Uno de los temas que tradicionalmente ha resultado más dificil tocar en las 11e11ociaciones 
internacionales es el de los subsidios. los cuales se vinculan a su vez. con el tema de las 
prácticas comerciales dealeales y de los remedios comerciales o medidas compensatorias. 

La cuestión fundunental en las negociaciones tñlaterales fue si. en una larca de libre 
comercio.. cualquiera de las panes contratantes podría determinar unilateralmente. por 
medio de sus leyes sobre prácticas comerciales desleales. que constituye un subsidio 
aceptable. En la negociación de Al...C entrL Canadá y Estados Unidos .. el gobierno 
canadiense intentó alcanzar un acuerdo con los estadounidenses que explicitament:e limitará 
los tipos de subsidios contra los cuales se pudiera aplicar impuestos compensatoños. 
Estados Unidos insistió en que Canadá debía eliminar sus políticas de subsidios e 
impuestos compensatorios. Estas diferencias no pudieron resolverse y se impuso una 
solución provisional. Los dos gobiernos convinieron en manteper su derecho a subsidiar y 
aplicar medidas compensatorias contra los subsidios que les perjudicaran. Los dos países 
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aceptaron establecer un conjunto de procedimientos al que ha denominado Mecanismo 
Binacional de Resolución de Disputas. 44 el cual permite la revisión bilateral de cualquier 
propuesta de cambio en la legislación correspondiente. Toda nueva ley o regulación que 
cualquiera de los dos países promulgue deberá eapecificar y nombrar explícitamente al otro 
país o de lo contrario no se aplicará. El pais af'ectado puede iniciar conaultas bilaterales a 
fin de buscar el cambio en la legislación antes de que ésta sea promulgada. o busca alguna 
compensación si los cambios en la legislación ni puede lograrse. 

El mecanismo binación además tiene un papel binacional de remisión, que sustituye el 
proceso de remisión judicial interno en casos de juicios de subsidios y medidas 
antidumping. Cada país continúa aplicando su propia legislación interna sobre prácticas 
comerciales desleales. pero si las decisiones de autoridad administrativa son apeladas, el 
panel binacional determinará ai las leyes internas fueron aplicadas correcta y justamente. EL 
panel tiene la autoridad final y obligatoria en el caso. 

Para México, un tratado trilateral necesariamente deberia incluir un mecanismo de 
resolución de disputas con el mismo nivel de efectividad que el que se ha establecido en el 
ALC en esta irea. Este mecanismo resulta de crucial imponancia para a.egurar que el 
acceso de nuestras exponaciones se encuentra exento de un futuro desafio lqal o político. 
lo cual creará un clima de certidumbre para que nuestros empresarios hagan las inversiones 
de largo plazo que pennitiri.n maximizar las veni.jas de la liberación. 

México promulgó recientemente una legislación que permite adoptar medidas similares a 
las de Estados Unidos y Canadá en estu lireaa. De hecho. estas leyes ya han sido utilizadas 
contra productos estadounidenaea. Esto tal vez explique que Estados Unido• estuviese 
preparado para hacer concesiones en la fWMOCiación trilateral en este campo, y de hecho. 
las hizo. México cuenta con un mecanismo similar al que había obtenido en su negociación. 
aunque la idea de buscar un régimen sustituto de las leyes de subsidios y antidumping 
quedó para el fi.Jturo. 

44Eac me cstablccc en el cmpfhllo XIX del ALC cmrc Canadi y Estados Unidoil 
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3.3 EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO EN MATERIA FINANCIERA 

El sistema monetario financiero noneamericano ha puesto en evidencia la extrema 
fragilidad y vulnerabilidad de las estructuras financieras internacionales y nacionales que se 
han venido conf"ormando al amparo de las tendencias de la desregulació~ a la innovación y 
a la integración de los mercados financieros. así como de un patrón monetario en crisis y 
una política de tasas de cambio fleKibles. 

Esta estructura inestable ha venido deteriorando por una parte a las instituciones 
financieras y por otra a las estructuras de crédito. creando al mismo tiempo un clima de 
cenidumbre y especulación sin limites. 

La crisis financieras reflejan la crisis de la estructura económico global; pero al mismo 
tiempo son el espacio donde el capital busca su revaloración y su pennanencia y genera el 
endeudamiento y al especulación. Es imponante seftalar que después del crac de 1987. la 
confianza no ha sido totalmente restaurada y los márgenes de maniobra de la política 
económica noneamericana se ha reducido tanto interna como ext~ registrándose un 
deterioro en ténninos de liderazgo productivo. tecnológico y financiero. 

La profunda transformación de las formas de financiamiento en las que se privilegia la 
emisión de títulos y no el crédito bancario. el financiamiento de cono plazo y no el de largo 
plazo. han sido elementos que coadyuvaron a la volatibilidad. alto riesgo financiero. cuyas 
finnas empezaron a enfrentar serios problemas. no sólo casas de bolsa. sino instituciones de 
ahorro y préstamos. bancos comerciales y aseguradores. 

Las autoridades mexicanas han declarado oficialmente" que los servicios financieros serán 
liberalizados. pues consideran que nuestro campo financiero ha sido suficientemente 
regulado y modificado para competir y operar internacionalmente. No obstante 
declaraciones de la &Cftora Carla Hills ha quedado claro que a pesar de la reciente 
legislación financiera y reglamentación son en verdad de las más avanzadas y modernas del 
mundo. están condenadas a una radical transformación ( como otras legislaciones sobre 
inversión e imponaciones). 

Los dos futuros socios de Mé~co. tanto Canada como Estados Unidos no ocultan su 
interés en invenir a la banca me~cana. y así lo han expresado los representantes del Bank. 

"sDcclaracioncs de Guillcnno Ortiz • subeccrctario de la SHCP aparecidas en el diario El Financicro del 2!§ 
de marzo de 1991 
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of" Montrcal. e\ Bank of Nova Scotia y e\ Canadian Imperial Bank of commerce. una vez 
que se encuentren desincorporada y ""libre de enonne deuda interbancaria... Asi tambié~ 
economistas de\ Morgan Stanley Co .• en nombre del gobierno de Estados Unidos y de 
ou-os empresarios. exigen la inmediata inclusión de los sen.ricios financieros en las 
negociaciones. pues con ellos se puede evitar llegar a la ••fractura financiera" de \os 
servicios financieros de Estados Unidos. 

Otro aspecto importante para \a banca de amh<>s países. Canadá y Estados Unidos. es \a 
posibilidad de colocar sucursales de sus propios bancos. \os que pretenden •• trato nacional" 
y ••derecho de establecimiento••. \o cual implicó cambios no sólo en \a legislación sino 
autorización para opet"ar como ••vcntani\las captadoras y prestadores .. de recursos directos 
de\ público. \o que significa competencia directa y con el\o. transnacionalización de \a 
banca y de todo e\ sistema financieTo. sin olvidar desde luego que \as instituciones más 
interesadas después de \os bancos comerciales son \as aseguradoras. cuya competencia no 
tendria rival ya que \a cobenura y emisión de \as primas es 1 70 veces menor en México 
que en Estados Unidos y su costo de mercado. superior al promedio mundial. 

La propia comisión de Comercio lnternacionaJ de Estados Unidos reconoce que la apertura 
financiera significará.. sin duda alguna, \a muene de la mayoría de las aseguradoras 
mexicanas y e\ colapso de varios bancos e intermediarios no bancarios. pues las grandes 
firmas estadounidenses dominarían el mercado mexicano. y sus enormes recursos e 
infraestructura harían imposible a \os mexicanos competir con e\\as. Además. los 
conocimientos y experiencia de \as casas de bolsa y otros intermediarios no bancarios 
mexicanos son escasos. y el capital base de \os demU grandes y competitivos resulta muy 
pequefto. por lo que verían seriamente afectados como sector_.,, 

La innúnencia de la apertura en este sector Uevo a grupos de representantes de casas de 
bolsa a p\antear a la pane mex.icana que negocia e\. Tratado de Libre Comercio que \a 
apertura financiera debe ser gradual y de \argo plazo. bajo un p\an de cinco ai\os y 
desano\\arae en tres fases: 

t. La primera de que 1991 a \994 sólo se permita lr... participación mayoritaria de 
extranjeros. exclusivamente en los sectores mils desano\\ados de la banca. casas de bolsa y 
aseguradoras y restringir la entrada de la inversión IC'rtranjera en aqueUos servicios que 
todavia no se desarroUan en México. 

~inancicro, 30 de enero de 1991 
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2. La segunda que de 1995 a 1996 se dé la apertura total de los servicios financieros de 
todo tipo. 

3. La tercera. apertura del sistema financiero mexicano hacia el exterior, para integrarse al 
Plan de las Américas. 

Aunque este último punto que México se reconoce aún está lejos de convenirse en un 
centro financiero oft"-shore, que significa apenura total. pues se requeriría una sustancial 
modificación a la estructura fiacal que en e11tos momentos no contempla ninguna 
modificación radical. 

México establece el compromiso de privatizar no sólo la banca comercial sino también la 
mayor aseguradora del pais; así como también la adopción de una política monetaria que 
contribuya al incremento de la eficiencia del proceso de intermediación financiera. 

La apenura del .ector financiero y ms consecuenciu caai inevitables de una mayor 
subordinación y pérdida de soberania nacional. frente a los procesos de un tratado como el 
que el 11obierno mexicano se ha empeftado en llevar adelante como única forma de 
adaptarse al munclo de la modemiz.ación y del desarrollo en posiciones de competencia con 
las econonúas de escala, en una competencia desipal no sólo por el poderío de los socios. 
sino por lo móviles de dominio absoluto de pane del más fuerte: Estados Unidos en una 
etapa decisiva de relativa recuperación. que le oftece la oportunidad de reestructurar su 
vapuleado pero muy poderoso sistema financiero. 

El Tratado contiene disposiciones que propiciarán la competencia. sin descuidar la 
necesidad de que la transf"ormación sea ¡p-adual y de que control del sistema de pago 
pennanezca en manos mexicanas. 

El Tratado otoraar* el derecho a las partes de establecer instituciones financieras, bancarias 
y de valores. así como de otro tipo de llef'vicios financieros auxiliares en el territorio de las 
tres naciones, conforme a los siguientes principios t>Ucos: 

l. El principio de trato nacional. que aarantizará un trato no dUcriminatorio a los 
prestadores extranjeros respecto a los nacionales; lo que les otorga prantias de ipaldad 
con los connacionales y no les da una desventaja. 
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2. Et principio de reserva cautelar, que permitirá a tos paises establecer reglas que 
garanticen el sano funcionamiento de sus sistemas financieros y ta protección de los 
intereses del público; 

3. El principio de trato de nación mils favorecida. que exigirá a las panes hacerse 
extensivas todas las concesiones que otorguen a cualquier otro país. para que las otras 
panes no se encuentren en desventaja con los países que no estan incluidos en el Tratado. 

4 .. El principio de liberación progresiva. que asegurará un proceso gradual hacia un sistema 
financiero regional abierto y; 

9.. El principio de reserva nacional. que eKcluye del Tratado las actividades de las 
autoridades financieras que se realizan para llevar a cabo Ja poHtica monetaria y cambiarla 
de un país; las que realizan de manera exclusiva la banca de desarrollo; las que fonnan 
pane de sistemas de seguridad social; y las conducidas con recursos del gobierno. a menos 
que estas actividades se realicen por intermediarios financieros en competencia. 

A panir de estos principios. se acordaron los siguientes elementos centrales de la apertura 
del sistema financiero mexicano: 

1. El acceso al mercado mexicano será exclusivamemnte bajo la f'orma de empresas 
subsidiarias. Esto implica que los intermediarios extranjeros que decidan participar en 
nuestro mercado. tendrin que constituirse como sociedades mexicanas sujetas a las leyes y 
supervisión de las autoridades nacionales. 

2. En materia bancaria. la participación agregada máxima de intermediarios canadienses y 
estadounidenses en México se incrementará de 8 a t S por ciento durante los primeros seis 
aftos de vigencia del Tratado. A panir del séptimo afto. se eliminar& la restricción. pero 
entrará en vi11or una salvaguarda temporal que permitini. congelar unilateralmente la 
panicipación extranjera en el mercado mexicano si esta supera 2S por ciento. 

Oc manera permanente. habrá una salvaguarda que permita a México conselar 
temporalmente la participación extranjera cuando peligre la propiedad mexicana del sistema 
de pagos. Durante los primeros seis aftos. los bancos extranjeros estarán sujetos a un limite 
máximo individual de 1.S por ciento del total del capital del sistema bancario nacional. A 
panir del séptimo ano. este limite individual se eliminará y se establecerá una nueva 
restricción que limitará las adquisiciones de bancos extranjeros adquiriente y adquirido 
supere 4 por ciento del mercado. 
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3. En las casas de bolsa, la panicipación agregada mixima en el capital del sistema bursátil 
mexicano será de 1 O por ciento al principio y 20 por ciento al finaJ9 de la transición de seis 
ai\os. Asimismo. el límite máximo individual durante la transición seri de 4 por ciento del 
capital. 

Existe también. una salvaguarda temporal. aplicable después de la transición.. en caso de 
que la participación extranjera supere el 30 por ciento del capital social del sistema 
bursátil. 

4. El régimen para las asesuradoras prevé dos métodos alternativos para que las 
aseguradoras canadienses y estadounidenaes tengan acceso al mercado mexicano. 

En el primero. las compaftias que establezcan sociedades en coinversión con mexicanos 
podrán incrementar gradualmente su porcentaje de panicipación accionaria en la 
institución,. de 30 por ciento en 1994. a SI por ciento en 1998 y a 100 por ciento en el afto 
2000. Esta compaftias no estarin sujetas a limites de participación en el mercado. 

En el segundo esquema. las compaftias ueguradoras podrán constituir inmediatamente 
subsidiarias hasta con el 100 por ciento de capital extranjero. pero en este caso si estarán 
sometidas a un límite agregado que ira creciendo en el tiempo hasta elinünarse., a más 
tardar. en el afto 2000. 

5. El acceso al mercado mexicano de otros tipos de prestadores de servicios financieros 
arrendadoras. empresas de factoraje e instituciones financieras de objeto limitado sujetos a 
limites maximos de participación agregada y periodos de transición-

6. En materia de servicios financieros transfronterizos. se mantendrá la esencia del régimen 
actual que limita la prestación de estos servicios. sobre todo en el caso de seguros. 

Canadá se comprometió a eximir a los mexicanos del limite 25 por ciento del capital no 
canadiense en un banco. Asimismo. se eximirá a México del límite de panicipación 
extranjera en los activos del sistema bancario canadiense. 

Estados Unidos a su vez. otorgará un exención de cinco ai\os a la aplicación de la 
legislación que. actualmente. afecta a los grupos financieros mexicanos con presencia 
bursátil y bancaria en aquel país. lo cual les permitirá seguir operando en ambos mercados. 
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En los casos en que exista restricciones estatales o provinciales a la operación de 
intennediarios mexicanos. Canadá y Estados Unidos se comprometen a brindar una mayor 
tran•parencia y asegurara una menor diacrecionalidad por parte de las autoridades 
financieras locales. asi como a no incrementar las restricciones en un futuro. 

Asimismo. se establec:erá un mecanismo para realizar consultas sobre cuestiones 
espec:i.alizadas de carácter financiero y otro específico de conciliación. contemplado en el 
mecanismo general de solución de controversias del Tratado. Esto otorgará seguridad 
jurídica y cenidumbre en el comercio de aeMcios financieros. 

Los acuerdos en esta materia asegurarán a México. par un lado la propiedad en manos 
mexicanas del sistenu. de pasos; ademU una protección adecuada al sist.ema financiero 
mexicano; también un acceso franco a los sistemas financieros de Canadá y Estados 
Unidos; de igual manera una creciente competitividad para los usuarios mexicanos de 
crédito que redundará en un menor coat.o del capital y un apoyo importante a la estabilidad 
macroeconómi~ al permitir que el arbitn.je internacional incida mU efectivamente en la 
formación de precios de los servicios financieros nac:ionales. 

México al igual que la mayor pane del mundo quiere cuidar su sistema financiero para lo 
cual muchos paises han tomado la opción de poner candados a la inversión eJrtranjera en 
este renglón. En el Tratado el capitulo relativo a los servicios financieros en el XIV con el 
siguiente articulado. 

1401 
1402 
1403 
1404 
1405 
1406 
1407 
1408 
1409 
1410 
1411 
1412 
1413 
1414 
1415 
1416 

Ámbito de Aplicación 
Organismos Reguladores Autónomos 
Derec:ho de Establecimiento 
Comercio T.-ansfronterizo 
Trato Nacional 
Nación más Favorecida 
Nuevos Servicios Financieros 
Altos Ejecutivos 
Reservas y Compromisos 
Excepciones 
Tranaparencia 
Comité de Servicios Financieros 
Consultas 
Solución de Controversias 
Controversias sobre Inversión 
Definiciones 
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Podemos observar que los aniculos básicos del libre comercio son : Ámbito de Aplicación 
(1401). Trato Nacional (1416). Igualmente se establecen artículos relativos al manejo de 
conflictos • desde 1411 hasta 141 S. 

El aniculo 1401 establece el únbito de aplicación del capitulo. que son Jos aervac1os 
financieros. Sin embargo. no se define este ténnino sino que se establece que Jos servicios 
financieros son proporcionados por instituciones financieras • que en el aniculo 1416 se 
define exactamente como eso. institución financiera. Esto es como consecuencia de que en 
México existen 17 tipos dif"erentes de instituciones financieras. Canadá sólo tiene cuatro y 
Estados Unidos define cerca de 100 diferentes tipos. Cabe seftalar que ésta es uno de los 
motivos por los que el GA TT no ha podido lograr acuerdos en este lema, han tratado de 
definir lo que es una institución financiera. En el aniculo 1402 se establece la existencia y 
obligatoriedad de los organismos repladores autónomos. 

En el articulo 1403 donde empieza el libre comercio. Aqui se otorga el derecho de 
establecimiento que pennite a cualquier inversionista elltablecerae en territorio de 
cualquiera de las Panes y ademia crecer tanto como su capacidad se lo permita. 
Obviamente aparece un pArrafo en este artículo obligando a los bancos que sc quieran 
establecer en Estados Unidos a cumplir la Ley Glass-Steagal47

( párrafo 3) y otro obligando 
a quien quiera tener establecinúentos que presten servicios financieros tengan un 
establecimiento ainlilar en su pais de origen. 

Dicho articulo está limitado por el anexo 103.3 para México. que nos envía el anexo VII 
donde se establecen las restricciones mexicanas al establecinúento de instituciones 
financieras de Estados Unidos y Cana.di. En anexo VII tiene tres listas: A. B. y C. En la 
primera se establecen las limitaciones para inversión extranjera en instituciones financieras, 
que cubren las restricciones legales mexicanas principalmente las leyes de Instituciones de 
Credito. Mercado de Valores. etc. Estas restricciones ( .abre inversión extranjera) 
aparecen en la tabla 3. 1. pero en todos los casos se nos remite a las lillta!I B y C para 
exclusiones . 

.. .,.que no pcnniac. alvo alpDOIO ~el~ de bani;;:os comcrcialcs. 
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3. 1 Límite a la inversión extranjera en instituciones financieras. 

TIPO DE INSTITUCIÓN 

Bancos 

Casas de Bolsa 

Almacenes de Depósito 
Arrendadoras Financieras 
Factoraje 
Fianzas 

Uniones de Crédito 

Casas de Cambio 

Banca de Desarrollo 

Seguros 

INDIVIDUAL 

30"/o 

lS'Yo 

<SOO/o 

O"/o 

O"/o 

<SO-/o 

TOTAL 

300/o 

30% 

<SOO/o 

O"/o 

O"/o 

<SOO/o 

FUENTE: Schcníno Macario. ¿Qué es el TLC y como nos afecta? Edit. Iberoamericana. 

Las exclusiones se refieren a las subsidiarias de instituciones extranjeras que pueden ser 
propiedad 100°/o extranjeros. En este caso se establecen límites sobre el tamafto del 
mercado década subsidiaria y del conjunto. 

Los límites aparecen-en la tabla siguiente. en el caso del factoraje y arrendamiento no se 
especifican limites sólo el limite total inicial y final 
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Limite al tamai\o del mercado de las inatituciones financieras extranjeras. 

TIPO DE INSTITUCIÓN INDIVIDUAL INICIAL FINAL 

Bancos l.So/o 8% 15% 

Casa.a de Bolsa 4.0-/o 100/o 200/o 

Factoraje 

Anendamiento Financiero N.O. 100/o 200/o 

FUENTE: Schettino Macario. ¿Qué es el TLC y como nos afecta? Edit. Iberoamericana. 

Los limites inicial y final se refieren al porcentaje de mercados que puede tener. en 
conjunto. las subsidiarias extranjau. Cabe mencionar que aunque hemos dicho porcentaje 
de mercado. en realidad el porcentaje es sobre el capital social total. Sin embargo la 
relación activos/ capital en las instituciones financieras es muy estable. y la relación activos 
a mercado también. por lo que finalmente. estamos hablando de porcentaje de mercado. 
Por ejemplo si Chase Manhattan quiere eatablecene en México. podrá instalar una -
subsidiaria llamada Chase Manhattan /México. que tendrá como máximo un capital social 
equivalente al 1. S % del nacional. Esto corresponde al tamafto de un banco mediano­
pequei\o actual :Banco Unión. Banone. aproximadunente sin embarso. si otros bancos 
extranjeros quieren instalar subsidiarias la suma será del capital total del sillema bancario. 
Para darnos una idea. Serfin tiene alrededor de 9'°/o del capital total, Comermex. cerca del 
5%. Estos límites conesponden al llamado periodo de transición. hasta 2004. Después de 
esta Cecha. el limite máximo del porcentaje de las subsidiarias ser• de 4o/o a nivel individual 
para los bancos y 25% en total. En el caso de las casas de bolsa el límite total es de 300/o, 
pero no hay límite individual.•• 

Podemos observar. en los cuadros anteriores,. que el porcentaje para cada institución 
aumentara en cuanto entre en visor el Tratado. respetando la Ley de Inversiones 
Extranjeras. En el caso de las Uniones de Crédito. Cuas de cambio y la Banca de 
Desarrollo no hay limites establecidos. Los limites para el tamafto de cada subsidiaria 
pennitiran que el Sistema Financiero Mexicano sea más competitivo a nivel internacional .. 

- Scheltino Macario. ¿Qué es el TLC y como nos afecta? Edil. Iberoamericana 1994. 
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atrayendo asi capitales extranjeros que ayudan al mejoramiento de la economía del país, 
claro que se debe vigilar que se cumplan las condiciones establecidas para cada uno. 

Existen doa tipo de instituciones financieras que menciona este anexo. Por un lado 
instituciones financieras de objeto limitado, conocidas en Estados Unidos como non-Banks, 
y el nombre viene de que estas instituciones financian proyectos específicos, pero 
obteniendo sus recursos a través de la bolsa de V al ores. Dado que estas instituciones 
acaban de aparecer en nuestro país, no pueden compararse su capital con ningún otro, por 
.lo que los límites se fijan a nivel apesado como: la suma de los activos de estas 
instituciones no debenín exceder del 39/. de a) los activos totales de la banca múltiple 
establecida en México; b) los activos totales de todos los tipos de instituciones financieras 
de objeto limitado. 

Las otras instituciones que menciona el anexo son las compaftías de seguros, para las cuales 
hay un trato especial puesto que los anexos de las compaftias mexicanas con el exterior son 
ya bastante grandes. El calendario de incremento en la participación de mercado 
(porcentaje del capital social es: 

1 de enero de 1994 69/• 

l de enero de 199S 8% 

1 de enero de 1996 9°/o 

l de enero de 1997 100/o 

l de enero de 1998 1 1 o/o 

1 de enero de 1999 129/o 

Pero adem.ás en el caso de las aseguradoras se permite otro procedimiento. aumentar 
participación accionaria en una compaftía mexicana. y para esta los Unütes minimos de 
participación mexicana son : 

ldeenerodel994 70-/o 

1 de enero de l 99S 6So/o 

1 de enero de 1996 609/o 

1 de enero de 1997 SS% 

1 de enero de 1998 4CJ9/o 

1 de enero de 1999 2So/o 

Quedando totalmente libre a partir del 1 de enero del llllo 2000. Sin embargo en la lista C 
del mismo anexo si existe una conversión de aseguradoras antes de la entrada en vigor del 
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Tratado en la que la inversión extranjera posea más del l 00/o de las acciones preferentes. y 
hay opción de compra, para 1996 el inversionista extranjero podrá adquirir el 100°/a de la 
propiedad. 

Cabe mencionar que ni la lista B ni la C se mencionan las caaas de cambio. uniones de 
crédito o los almacenes de depósito. por lo que no queda claro ai en estos casos se pueden 
establecer subsidiarias. 49 

El articulo l 04 se refiere al comercio transftonterizo principalmente para evitar 
restricciones. En el aniculo 1405 se cubre trato nacional. y es una reiteración del trato 
nacional especificado en inversión. Et trato de nación más favorecida se establece en el 
articulo 1406. donde nuevamente existe el compromiso de que las Panes del Tratado de 
Libre Comercio deberlln ser tratadu a) menos isual que ta nación más favorecida. 

En el articulo 1407 se habla sobre los nuevos productos financieros. lo que es muy 
imponante dada la rapidez con ta que los 1ervicios financicros logran innovaciones. 
También ahi se establecen restas sobre el procedimiento de dato. esencialmente se dan todo 
t.ipo de facilidades a ambas actividades. Et artículo 1408 se establecen que no pueden 
existir restricciones sobre la nacionalidad de los ~n.ejos de administración y los altos 
ejecutivos de los Bancos. Sin embargo. todos los países tienen reservas sobre este punto. 
que aparecen en el anexo Vil en la lista A. 

De cualquier forma el artículo 1409 establece las reservas y excepciones a lo descrito en et 
capitulo. De hecho. en el pirrafo 4 de este aniculo se dice que cualquier reserva en los 
anexos l. ll. 111 y IV se entienden como aplicable a los articulas 1405 y 1406 { trato 
nacional y trato de nación más favorecida). En el art:iculo 1410 es aún más explícito en lo 
referente a las excepciones al articulo. 

Como ya ae babia mencionado los artículos 141 1 a 1415 se refiere a conftictos que 
pudiesen surgir entre las Partes. o entre una Parte y un inversionista. EL artículo 14 1 1 se 
refiere a las medidas que deben tomar las partes para asegurar la transparencia: 
inCormación. notificación. ~i.c. El articulo 1412.establece la creación de un Conüté de 
Servicios Financieros que tendrá como objetivo ir mejorando .este capitulo. 
Los aniculos 1413. 1414 y 1415 tratan sobre la resolución de controveraias. El primero de 
ellos habla sobre las consultas que deben realizan,e antes de inv~ et 1414. donde se 

"°Es.o causa confusión puesto que no está permitido en la lista A que aaas instituciones 1cngan capiW 
extranjero. cxc:ep10 en la lista B y C. pero abi DO K ~brionan. Algunos interpretan Qto como autori:z.ación 
para C51ablcccrsc subaidtarias. 
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puede crear un panel de arbitraje. Finalmente el 141 S hace la conexión entre este capitulo y 
el relativo a inversió11y para d desahogar conflictos. 

El sistema financiero mexicano ha experimentado cambios imponantes en los últimos aftos~ 
sobre todo a panir de 1988. afio en que se comenzaron a enútir una serie de leyes y 
regulaciones que buscaban liberarlo y modernizarlo. Dichas leyes fueron acompaftadas de 
un programa exitoso de estabilización macroeconónúca y saneamiento de finanzas publicas. 
La mayor estabilidad macroeconómica y la liberación del sector ocasionaron que la banca. a 
panir de ese ano. penetrará en el ahorro en f'onna imponante. lo que a su vez le permitió 
contar con mayores f'ondos para canalizarlo hacia actividades productivas. Estos f'ondos se 
incrementaron aún más a partir de 1991 con la disminución de la deuda pública interna que 
trajo como resultado el proceso de saneamiento de finanzas públicas. 

Sin embargo. su nivel de eficiencia deja aún mucho que desear ya que el sistema bancario 
funciona con márgenes de intermediación y costos de operación demasiado elevados 
cuando se le compara internacionalmente. aderús de que su canera vencida ha crecido de 
manera sustancial. Independientemente de que los acuerdos alcanzados en materia 
financiera en el Tratado se puedan considerar como pane de este proceso de 
modernización del sector. algunas medidas adicionales sera.. útiles para inducir una mayor 
competencia que promueva un sistema financiero más eficiente. Estas medidas ae podrían 
orientar en dos sentidos: autorizar la presencia de nuevas instituciones financieras 
nacionales y pcnnitir el desarrollo de nuevos niercados. 

La primera se ha iniciado ya con la autorización de nuevos bancos y casas de bolsa,. además 
de la autorización de las primeras sociedades de ahorTo y crédito y otras entidades 
financieras como uniones de crédito. arrendadoras y empresas de factoraje. Esta tendencia 
deberia continuar. agregándole la autorización de f'ondos que permitan el desarrollo de 
inversionistas institucionales de largo plazo. 

El de11UTollo de nuevos mercados ha a.ido más incipiente. El mercado de valores tiene 
potencial enorme y vacios que le i.Tipiden contemplarse. sofisticarse y profi.Jndizarse. Hace 
f'alta un mercado de bonos privados de largo plazo. permitir la bursatilización del crédito 
(empezando con el hipotecario). un mercado de productos derivados y acabar de 
desarrollar el mercado intermedio. 

Estas medidas apuntan a promover una mayor eficiencia del sector financiero que le 
pennitirá apoyar al sector real y a los ahorradores con mejores productos. servicios y 
precios. además de que también le pennitirlan estar en una mayor posición competitiva para 
enfrentar los retos que le plantean la apenura. 
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CAPITULO IV 

LA EVOLUCIÓN RECIENTE DEL SISTEMA FINANCIERO 

MEXICANO EN EL MARCO DEL TRATADO DE LIBRE 

COMERCIO DE AMÉRICA DEL NORTE (1994-1996) 

4.1 MODIFICACIONES ESTRUCTURALES 

Durante los últimos 20 anos los mercados financieros internacionales han experimentado un 
incesante proceso de cambio. considerando como una auténtica ••revolución Cmanciera". 
Las transformaciones más relevantes han sido las siguientes: 

l. Modificación de Ja estructura financiera 

2. Acelerada incorporación de las nuevas tecnologías. 

3.lnnovación y globalización de los servicios. 

4.Tendencia a la reglamentación de Jos mercados. 

S.lnternacionalización y transnacionalización de los servicios. 

De la misma manera el fonalecimiento de las instituciones han dado origen a los llamados 
conglomerados financieros o supermercados financieros. La ofena de servicios de estos 
organismos se ha alejado de sus funciones tradicionales de la banca comercio 
desbordandose hacia las operaciones de corretaje (compra venta de valores). seguros. 
emisión de cheques de viajero. tarjetas de crédito. mercado de dinero. operaciones de 
futuro. administración de cuentas de ef"ectivo y otros instrumentos de rápida 
comercialización internacional. En la actualidad es posible encontrar algunos gigantes 
industriales y comerciales (como General Electric y Ford Motor). Que han ampliado sus 
actividades en el mercado financiero • operaciones con certificados de depósito. f"ondos 
mutualistas. seguros de vida. hipotecas y pensiones entre otras. 
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Las respuestas de los bancos comerciales a estos hechos han sido diversos. Por un lado 
procediendo a reconstruir sus capitales. trasladando parte de sus pasivos a las cuentas de 
perdidas. Por otro lado. empezaron a presionar a sus respectivos gobiernos para 
reglamentar las operaciones bancarias de otras transacciones financieras. Respecto a la 
supresión de regulaciones. los gobiernos de Japón; la RF A; Suiza; Singapur; Hong Kong; 
Filipinas; Estados Unidos; Canadá y el Reino Unido han empezado a renovar las 
disposiciones que ponían topes a los créditos. controlaban tasas de interés o limitaban las 
operaciones internacionales. entre otras medidas. 

Durante el decenio de los ochenta.. se dieron cambios decisivos en el Sistema Financiero 
Internacional. de igual manera hubo una transformación de los mecanismos de 
financiamiento. todo en un contexto global de internacionalización de las relaciones 
económicas que llevaban de la mano. amplios procesos de valoralización. desregulación, 
competencia y liberalización. 

México entró en este proceso globalizado de apertura y reforma. ya que seria imposible un 
movimiento mundial de transfonruu.::ión financiera. ain que se verificasen estos. de fonna 
paniculannente diferenciada en las econonúas nacionales de los diferentes países. Los 
ochenta también fueron aftos nacionales de reestructuración, cuestiones tales como 
Saneamiento de Finanzas Públicas. la Desincorporación de las Empresas No Estratégicas 
del Aparato Estatal Administrativo. la Apertura Comercial y la l>esregulación Económica 
en general. fueron acciones emprendidas de relevante imponancia. 

La estructura económica-productiva de la República.. no podia quedar fuera de la reforma 
también estructul'al del Sistema Financiero Nacional. a través de importantes 
modificaciones tanto de tipo institucional. como regulatorio abarcando asi las estructuras 
jurídicas y administrativas de los diferentes intermediarios financieros. 

En la época de los ochentas el Sistema Financiero Mexicano se encontraba controlado 
estatalmente en dos sentidos. por una parte el Gobierno como propietario y controlador de 
la Banca,. y por otra pane la inmensa mayoría del crédito Bancario. se canalizaba al Sector 
Público. para financiar el Déficit Fiscal. 

Esta situación venia justificándose a través de los Déficit fiscales de los últimos decenios, 
los cuales habían inducido a la Estatización del Crédito, como vta de compensación 
financiera gubernamental. Sin duda esto limitaba las aecionea--erediticiu.·en-la·medición de 
riesgos y en los análisis de racionalidad y eficiencia económica. 50 

!lll Aspe Pedro.La Reforma Financiera en Méxjco Revista Comercio Exterior. México. Dic. 1994. 

91 



Entendiendo el Sistema Financiero Mex.icano como un conjunto de organismos e 
instituciones que actúan como reguladores. supervisores y controladoras del sistema 
crediticio en general. así como la definición y ejecución de la política mexicana monetaria. 
bancaria. de valores y seguros en general. 

Este sistema está teóricamente dividido en dos tipos de mercados: 

1. El mercado de capitales. mercado de plazo en el que no se considera capital a la 
concepción contable de las aponaciones de los socios de una empresa. sino a esto más 
todos los instrumentos de inversión y financiamiento a largo plazo. préstamo bancarios a 
largo plazo. obligaciones. cenificados de panicipación y otros instrumentos. 

2. El mercado de dinero. mercado de cono plazo al que acuden oferentes y demandantes 
que tienen temporalmente ocioso. y demandantes que tienen que satisfacer los 
requerimientos de su capital de trabajo.!\ 1 

No ha habido un cambio radical en la estructura del sistema que ha venido funcionando 
desde 1990. México tiene ahora una legislación peñectible que le permite tener estructura 
organizativas en su sistema financiero capaces de competir y asociarse con el capital 
internacional. La base de esta capacidad las dan las agrupaciones financieras. la nueva 
Banca,. las casas de bolsa. las nuevas organizaciones unidas a las de los seguros y fianzas 
pueden tener en su estnactura fonnal. los únicos cambios. y de relativa imponancia son la 
autonomía del Banco de Méx.ico, ante la Secretaria de Hacienda y Crédito Público (SHCP) 
y la separación de la Comisión Nacional de Seguros y fianzas. En lugar de tener un 
organismo de control se tiene dos. Sin embarso la estructura del nuevo Sistema Financiero 
Mexicano la autoridad máxima sigue siendo la SHCP. 

El panorama económico de Méx.ico en la década de los setenta se caracteriza por la 
aparición del fenómeno inflacionario. En este periodo el agravamiento del déficit público y 
el consiguiente endeudamiento externo concluyó con la devaluación de agosto de 1976. En 
los pñmeros aftos de la siguiente administración. los descubrimientos de grandes 
yacimientos de petróleo y Ja gran liquidez en el sistema financiero internacional. permiten al 
gobierno hacer frente a· sus requerimientos financieros basándose primordialmente en un 
fuene endeudamiento externo. Al iniciar la década, se inicia una serie de políticas que 

51 Villcgas H. Eduardo; Ortega. Rosa Maria.El Nycyo Siasmg FjfW!Cjsro Msxjcano Ed. PAC, S.A. 

Méx.ico. 199-1 .. 
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penniten el fonalecimiento del sistema financiero nacional; entre las medidas más 
sobresalientes implementadas en este sentido destacan las siguientes: 
1. Publicación del reglamento sobre Banca Múltiple. sentándose las bases para la 
concenación del capital bancario (1976). 

2. Emisión de nuevos instrumentos de financiamiento e inversión: Petrobonos ( 1977). 
CETES ( 1978). Papel Comercial ( 19!0) y Aceptaciones Bancarias ( 1981 ). 

3. Establecimiento de Ja sociedad de inversión conocida como Fondo México (FOMEX) y 
la constitución del Fideicomiso Promoción Bursátil ( 1981 ). 

4. Durante el primer semestre de 1982: Retiro del banco de México (Banxico) del mercado 
de cambio. suspensión de compras del exterior y autorización de la fonnación de 
sociedades de inversión de mercados de dinero. 

S. El 1 de septiembre de 1982: Decreto de nacionalización de la Banca Privad' con 
excepción del Banco Obrero y Citybank N. A.'2establecimiento del control de cambios, 
conforme. el cual Banxico ea el único para realizar la imponación y exponación de divisas. 
6. 1 990 autorización de la figura de especialistas como lntenncdiario del Mercado de 
Valores. 

7. 1990 aprobación de la Ley para reprivatizar la banca 

•· 1990 otra imponante medida destinada a fonalecer al sistema financiero es la 
consolidación en la ley de la formación de grupos financieros que podrim estar integrados 
por al menos tres diferentes intennediarios. como son : Casas de Bolsa,. Almacenadoras. 
Arrendadoras Financieras. Casas de Cambio. Empresas de Factoraje. Afianzadoras 
Operadoras de Sociedades de Inversión y Aseguradoras. Estos grupos se constituirán a 
través de Sociedades Controladoras las cuales deben poseer cuando menos el S 1 % del 
capital pagado de cada uno de sus integrantes. en acc~ones con derecho a voto. 

52La decisión de nacionalizar la Banca se dio como rcspucsta a una situación en la cual el gobierno op1ó 
por controlar directamente el sistema bancario para evitar cienas practicas noci"·as coano: 
1.0lorgam.iento de crédito que excedía los limites autorizados a empresas cuyas acciones er.m total o 
parcialmente propiedad de los bancos. 
2.Pago de intereses excesivos a clientes cspcc:ialcs. 
3.Pago de intcn:scs infimos a cuentas de abonos. 
4. Trato discriminativo en la prestación de Knicio. 
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9. 1990 Nueva Ley de Instituciones de Crédito 

10. 1993 Reforma al artículo 28 de la Constitución dándole autonomía al Banco de 
México. 

11. 1993 peñección a la garantia sobre Valores por Institución de la Caución Bursátil. 

12. 1993 facultad de realizar Arrendamiento a las Instituciones de Crédito. 

13. t 993 se permite establecer filiales en territorio nacional a entidades financieras del 
extranjero que tenga acuerdo comercial con México. 

14. 1993 reconocimiento de la figura de asesor de inversiones. 

Ya con la privatización se inicia un procetK> de alianzas Financieras. entre bancos 
Mexicanos y Extranjeros. a tal nivel que a la altura de julio de 1994. se había recibido 103 
solicitudes de Instituciones Financieras Forúteas para establecerse en él dichas solicitudes 
fueron recibida por el Gobierno de México (SHCP). 

En 1995. el Gobierno adoptó medidas para brindar mayor eficiencia y confiabilidad en las 
instituciones financieras. Así se produce la conformación de dos grandes bloques 
identificados como: organizaciones Bancarias. Financieras y bursátiles. y organizaciones de 
seguros y fianzas. supervisadas por la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas 
respectivamente. 

Dentro del primer bloque. las instituciones de Banca Múltiple captan la mayor pane de los 
recursos del sistema y se constituyen así en la principal fuente de financiamiento. Por su 
pane. la Banca de Deaarrollo se dedica a apoyar programas prioritarios de interés nacional 
aunada a estas instituciones. 

El otro bloque incluye diversos tipos de instituciones. como son Aseguradoras y 
Afianzadoras entre otros (ver cuadro 4.1). entidades que promueven a los sectores públicos 
y privado de Jos recursos necesarios para apilar a sus programas de inversión. integrándose 
a los esfuerzos de la Banca. 



En et cuadro siguiente se presentan las instituciones que en conjunto constituyen el Sistema 
Financiero Mexicano y otras que sirven de apoyo a cualquiera de tas anteriores. Dicho 
cuadro fue elaborado por la Asociación Méxicana de Intermediarios Burútiles. A.C. 
Inducción al Mercado de Valores. Edit. Bolsa Mexicana de Valores. México. 1994. 

El propósito de modernización financiera. persiguió ante todo. incrementar el ahorro 
financiero en la economia y lograr una utilización más racional y eficaz de los recursos de 
apoyo al crecimiento de la economia. et acceso de la población a los mismos. elevar la 
disponibilidad de créditos a menores costea y generar una competencia que elevara la 
cCectividad del sistema. 
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Se llevaron a cabo transfonnaciones en el Sistema Financiero Mexicano durante el sexenio 
de Salinas (1988-1994) como son: 

1. Desregulación del Sistema Bancario. con lo que se dio una mayor libenad de acción al 
sistema bancario, lognlndo un avance en sus negociaciones bancarias. 

2. Modernización del Marco Jurídico, se adecuo a las necesidades existentes en el mercado 
financiero. 

3. Privatización Bancari' con esto el gobierno tomo un mayor control de la banca. 

4. Modernización del Mercado de Valores. implica que tenga una mayor competitividad en 
los tnercados internaciones. 

S. Aumento de la competencia. ha dado una mayor diversificación a los mercados 
financieros y al mismo tiempo una mayor eficiencia. 

6. Mayor supervisión. aunado a lo anterior da un mejor control del mercado financiero. 

7. Modernización de la Banca de Fomento. dio incentivos aJ sistema financiero, para su 
desarrollo. 

8. Autonomía del Banco Central, el gobierno ya no tiene el control de la emisión de 
circulante en el pais. 

9. Sistema de Ahorro para el Retiro. (SAR) es una prestación que se dio a los empleados 
para ahorrar y es una f'onna que tiene la banca para captar recursos del publico. 

10. Participación Extranjera. dio una mayor entrada a capitales extranjeros. 

El proceso de apenura se planteo en varias dimensiones como son: a) tipo de transacciones 
fronterizas permitidas. b) la fonna que tome el derecho de establecimiento de empresas 
extranjeras. es decir. a través de sucursales,. subsidiarias o de asociación con empresas 
nacionales. e) las desviaciones aJ trato nacional. d) los tiempos en los que las diferentes 
modalidades de las tres dimensiones anteriores se instrumenten. 
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La reestructuración y reforma del sistema financiero de algún modo el éxito o fracaso del 
modelo económico, porque si. entendemos el sistema financiero como la piedra angular del 
ahorro y la inversión y por consiguiente del crecimiento, entonces era indispensable crear 
un sector financiero eficiente, capaz de lograr un uso más productivo de los recursos. 
pennitir el acceso de la población a mejores servicios. financiero~ fortalecer las 
instituciones financieras para que puedan competir y responder a las necesidades de los 
usuarios del sistema y a las demandas de desarrollo mundial. 

El objetivo microeconómico. en ese momento fue "'confonnarn un sistema financiero más 
eficiente competitivo que garantizará la participación plural y diversificada del capital. 
impidiendo fenómenos de concentración y con ello ayudar a la conformación de un sistema 
financiero balanceado. asimismo propiciar prácticas financieras sanas. 54 

Para impulsar verdaderamente la modernización financiera como pane de la reforma del 
Estado era necesario. en primera instancia. llevar a cabo una refonna constitucional que 
suprimiera la e"clusividad del gobierno federal en la presentación del servicio de banca y 
crédito. y por ende. diera acceso a los paniculares a Ja actividad bancaria. 

De esta manera el 2 de mayo de 1990, el titular del Poder Ejecutivo hace llegar al 
Constituyente Pennanente la iniciativa de Decreto que modificará los anículos 28 y 123 de 
la Constitución Política de los Estados Unidos Mexicanos. Con ello por una pane deroga el 
pirrafo quinto del anicuto 28. (en el cual tras el decreto de nacionalización. establecía que 
el servicio pUblico de banca y crédito seria prestado exclusivamente por el Estado. sin que 
para estos efectos se considerará como monopolio). mientras que con la reforma del 
segundo precepto se incorporan las relaciones laborales hacia el interior de las instituciones 
de crédito correspondientes al sector social y privado. al régimen del apartado ••A .. del 
propio articulo 123. 
La actual ley de Instituciones de Crédito se nutre principalmente de dos fuentes: por una 
pane. la experiencia obtenida a lo largo de los aftas por la banca mexicana orientada a 
lograr una mejor prestación de los servicios bancarios. a incrementar el ahorro interno en 
todos los sectores y regiones y una adecuada canalización del crédito con una amplia 
cobenura regional y otra. los requerimientos que la competitividad y la apcnura mundial 
exigen en su modernización. 

El sistema bancario del país. por su pane facilita la transferencia de recursos del público 
con excedentes (ahorradores) hacia el público con faltantes (inversionistas). cuando dicho 
proceso se realiza se presenta ademas. con la mayoria de los casos. un traslado de los 
excedentes entre sectores de Ja actividad económica y entre regiones del pais. 

~Guillctttto Oniz. La Reforma Financiera y la Ocsincorporación bancaria. F.C.E. MéJlico. D.F. 19!1 ... 
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Mientras en Estados Unidos existe un amplio proceso de adquisición y compras forzadas 
entre las mayores empresas y grupos de ese país, en México uno de los componentes clave 
del cambio en la estructura del capital es la compra-venta de empresas anteriormente 
incorporadas al sector público. 

La presencia de corporaciones eJCtranjeras preferentemente de Estados Unidos como socios 
de los grandes grupos financieros del país está creciendo y también la acción de los 
consorcios con origen en México en el territorio estadounidense. No sólo se trata de 
colocaciones en los mercados financieros o de adquisición de bienes raíces. Los ejemplos 
que tenemos como la cesión del control del grupo de inversionistas extranjeros, como 
ocurrió en el caso Gamesa. Otros como las tiendas de autoservicio. realizan acuerdos 
diversos que influyen la fonnación de empresas de asociación con cadenas comerciales 
estadounidenses. El grupo Cifra. la controladora de Aurrer&. tiene un acuerdo con la 
compai\ía estadounidense Wal-Mart. por el cual son socios en los nuevos desarrollos de la 
cadena comercial en tenitorio mexicano. No únicamente considera las tiendas que se 
denominan Club Aurrera. sino cualquiera nueva tienda Suburbia. Aurrera,. Vips, etc .• que se 
abra en el futuro. Gigante. además de haber adquirido el control de la cadena Blanco. se 
asocio con la estadounidense Fleming Co .• Comercial Mexicana esta asociada con K-Mart. 

En el sector de las compañías de seguros se ha multiplicado la presencia de capitales 
extranjeros. Incluso entre aquellas que tienen una significativa participación en el mercado 
como seguros Monterrey Aetna~ Seguros America y Seguros La Comercial se ha dado la 
asociación con compai\ías aseguradoras del exterior. En la banca también se están 
multiplicando las asociaciones de capital del exterior, incluso tratándose de grandes grupos 
financieros. Serfin estableció. en el marco de sus firmas auxiliares de crédito, un vínculo 
con la corporación financiera de General Electric. 

Por lo que se refiere a la presencia de grupos financieros mexicanos en territorio 
estadounidense. además de la compra de Anchor Glass por Vitro de aftos atrás y la 
realizada por Cemex de algunas cementeras del sur de Estados Unidos. se encuentran las 
operaciones de algunos de los hoteles de la frontera sudamericana y en California por el 
Gn.apo Posadas. cuya imponancia en el ramo hritelero es creciente. Este grupo examina la 
asociación o adquisición del grupo Real de Turismo. con lo que el Grupo Xabre. de gran 
desarrollo en la segunda de los ochenta - ademá..c; de Real de Turismo. controlaba a 
Mexicana de Aviación cuando fue privatizada - .se redimensionaria completamente. 

Como podemos observar el sistema financiero se somete a un proceso de fusiones aJ mismo 
tiempo que a la búsqueda de asociaciones internacionales. que le pennitan obtener una 
mayor experiencia y conocimiento de los mercados intemacionales. 
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Al constituirse una zona de libre comercio en Noneamérica las instituciones financieras de 
México (intermediarios. clientela y autoridades) enfrentarán desafios cuya resolución 
detenninará el futuro del sistema financiero mexicano en el bloque noneunericano como 
son: 

l. Lograr una conciliación entre la necesidad de fonalecer a los grupos financieros e 
impedir el surgimiento de prácticas oligopólicas que generen rentas para el sector protegido 
de grandes empresas en perjuicio de los usuarios del sistema financiero. Lo inevitable de los 
procesos de concenación del mercado en el ámbito puramente nacional. con el fin de tener 
la capacidad para introducir tecnología de punta y desarrollar econonúas de escala. al 
núsmo tiempo que el requisito de someter en un plazo suficiente y definitivo a las empresas 
financieras a la competencia de los grupos foráneos. Además de que el costo de los 
servicios financieros doméstico fuera fijado por el mercado internacional y no por las 
grandes empresas que concentran el mercado nacional. 

2. Constituir instituciones financieras que tengan capacidad para financiar un ciclo de 
inversión de largo plazo y no sólo un repunte de inversión. lo cual conlleva a la necesidad 
de cambiar el horizonte de la captación. con el objetivo de que el mercado nacional tenga 
capacidad de abastecer de recursos a plazos y costos adecuados para el financiamiento a 
largo plazo. La apenura financiera significa el desarrollo de nuevas empresas. dentro y 
fuera de los grupos financieros. que manejen fondos de pensión y otro tipo de depósitos de 
largo plazo. 

3. Desarrollar un concepto de regulación eficiente que atienda al interés de la autoridad 
monetaria. de mantener la capacidad para incidir sobre et crédito y su costo, al mismo 
tiempo que pennita el desarrollo de innovaciones financieras que aumenten la eficiencia y 
competitividad de los intennediarios. El concepto mismo de resulación debe ser 
modificado en el marco de la internacionalización y debe tener aparejada la noción de 
coordinación monetaria y financiera. 

4. Se precisa un cambio cultural que implique una modificación de hábitos en el uso de los 
servicios tradicionales y el aprendizaje en el uso de nuevos servicios. 

S. En el desarrollo de competitividad internacional es indispensable tener con presición el 
orden de los consumos básicos para este proceso: cerebro, tecnología y recursos 
financieros. Una orientación sumamente agresiva a la fonnación y consolidación del capital 
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humano. es condición especial para enfrentar la internacionalización financiera; quizá. el 
más grande desafio de los intermediarios.'' 

Todo esto conlleva a que no podemos quedar al margen de tos cambios internacionales 
como lo es la globalización, es decir. la confonnación de bloques. lo cual implica que 
debemos estar preparados para este desafio, los puntos antes mencionados son la pauta 
para que se de ese cambio. pero no sólo en teoria sino que se debe vigilar que se realizan. 
para que no vuelva a darse una devaluación. aunque eso no es fi.cil. y no se realizará de un 
momento a otro. es necesario que se empiece a dar el cambio. El competir con dos 
países con distintos sistemas financieros al Méxicano. significa cambiar toda una estructura 
que no ha funcionado en los últimos aftas como se esperaba y que necesita de grandes 
cambios. 

4.2 APERTURA FINANCIERA 

Et nuevo esquema de inversión que está confisurado. la economía mexicana es una pane de 
un todo. cuyo centro se ubica en la economía de Estados Unidos. Los capitales que 
ingresan al pais para ampliar plantas productivas industriales y establecer otros negocios lo 
hacen considerando la evolución en conjunto de sus inversiones y colocaciones financieras. 
las cuales se definen por la situación prevaleciente en el mercado estadounidense. Este 
mercado es y será también el destinatario por excelencia de la producción. 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 et desenvolvimiento de la Bolsa de Valores de 
México. porque las emisiones mexicanas más activas se cotizan en Estados Unidos. Los 
títulos de deuda pública son demandados o no según las rentabilidades que se alcanzan con 
los bonos del tesoro norteamericano y la estabilidad del mercado cambiario mexicano. Sin 
embargo. desde Mexico no se puede influir en el nivel de la tasa de interés en Estados 
Unidos y. mucho menos en el comportamiento cambiario de esa moneda. 

La descolocación de inversiones de algunos de los principales grupos financieros del país 
influye de manera creciente en el nuevo esquema de inversiones. Para estos capitales, la 
penetración en los mercados externos no es equivalente al aumento de las exportaciones . 
Vitro lo hace por medio de su filial en territorio estadounidense y Cemex también actúa a 
través de su cementeras espaftolas. Además en cierto momento algunos consorcios pueden 
devenir importadores. precisamente. de aquellos bienes fabricados por las plantas 
localizadas en el e~ranjero. Maseca produce en territorio estadounidense tortillas y pan 

~eftaloza Wc:bb Miguel. La Conformación de una nueva banca:Retosy Oponunidadcs. 199!i 
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que puede introducir para su venta en la zona fronteriza del none; vías de comunicación, 
distancias. escalas de producción puedan ser elementos que influyan en esta decisión. 

Desde finales de 1990 se han eliminado imponantes barreras de entrada al permitir. que los 
bancos sean manejados por el sector privado. al sustituir el régimen de concesión por el 
(más transparente) de autorización para establecer empresas financieras y al permitir el 
establecimiento. al margen de las casas de bolsa. de agentes dedicados a la ascsoria y 
manejo de valores. prevalecen fucnes barreras de entrada en fonna de capital 
mínimo. 56Para el caso de los bancos. el capital mínimo se establece como una proporción 
(O.OSO/o) del monto del capital pagado y las reservas de capital de los bancos existente. Si la 
proporción es suficientemente alta - como en realidad lo es - esta disposición puede 
eliminar la entrada de los bancos que. a pesar de ser pequei\os tienen un tamafto superior al 
mínimo eficiente. Con nivel de capitalización actual y suponiendo una relación 
capitaVactivos de 8 %. se elimina la entrada de bancos que de acuerdo con las estimaciones 
más confiables son 2.5 veces mayores al tamafto mínimo eficiente (activos de 100 millones 
de dólares). 57 

Con la incursión del mercado de valores en negocios que tradicionalmente desempei\an los 
bancos - fenómenos que se observa en los principales centros financieros internacionales -
los bancos del tamallo intennedio conservan mayores ventajas por cuestiones relacionadas 
en el manejo de la información. Por otra pane la forma en que se determina el capital 
mínimo hacen en la medida en que el sistema bancario crece. el sesgo en contra de los 
competidores potenciales sea cada vez más pronunciado. Los nuevos participantes 
enftentarian un grado de capitalización excesiva y creciente que los pondria en franca 
desventaja en relación con las empresas ex.istentes o tendria que adoptar un tamafto poco 
realista para una empresa que recién incursiona en el mercado de servicios financieros. 

El capital mínimo para que se autorice ta operación de una casa de bolsa (30 000 millones 
de pesos) es tambien elevado. aunque no existe una disposición par que éste aumente con 
el transcurso del tiempo como en el caso de los bancos. En Estados Unidos hay más de 
1400 empresas bursátiles. de cerca de 1600~ con un capital inf"erior a ciena cifra. Con 
relación a Canadá. el capital promedio de las casas de bolsa mexicanas es mis del doble. 
Cabe aeftalar que por el caso de Estados Unidos los requisitos de capital mínimo aumenta 
confonne iel tipo de operaciones que realizan las empresas bursátiles. Es decir. casas de 
bolsa multiproducto como las que operan en Mex.ico tienen requisitos de capital núnimo 

~o el régimen de autorización para establecer una empresa financiera sólo 9C rcquicrc cubrir los 
requisitos de capital núni.mo (para el c:uo de los bancos mú de 50 lllil millones de JIC90S y para las casa de 
bolsa JO mil) y cumplir con ciertas condiciones R:lacionadas con experiencia y 110lvencia moral. 
57Frics (1990) para una bf'CVc sintcais relativa a la pn:9Cncia de ccononúas de escala en instilucioncs 
financieras. 
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elevado. En México y sólo recientemente se autorizó la panicipación al margen de las casas 
de bolsa. de agentes dedicados a la asesoria y manejo de valores. Sin embargo. su 
desarrollo se ha visto frenado por el escaso desarrollo de los inversionistas institucionales 
independientes. 

La presencia de altos niveles de capital mínimo y la ausencia de condiciones necesarias 
para el desarrollo de empresas bursátiles especializadas en algún segmentos de mercado 
limita las posibilidades de competencia en el mercado de valores. 

Las ventajas que ofrece el esquema de apenura por la prestación de servicios financieros se 
obtienen por un lado la posibilidad de reducir márgenes de operación mediante la 
eliminación de barreras de entrada: por otro la posibilidad de que panicipen en el mercado 
empresas que por ventajas tecnológicas o de acceso a f"actores. utilizan procesos de 
producción más eficientes y por lo tanto cobran márgenes de intermediación menores y 
además la posibilidad de ampliar la gama de productos disponibles en el mercado interno. 

La concreción de estas ventajas se veria limitada sino obstante la apenur~ se restringiese la 
entrada de nuevas empresas. La promoción de un mercado competitivo para la prestación 
de servicios financieros no es trivial. Si bien la barrera de entradas naturales son poco 
imponantes. ya que los costos hundidos relacionados con instalaciones y equipo no son 
significativos. las economías de escala son plenamente explotadas a niveles de operación 
relativamente bajos y las economías de alcance se limitan a una gama de reducida de 
servicios. problemas derivados de la existencia de la infonnación asimétrica y de regulación 
destinada a prevenir crisis financieras, reducen la f'acilidad con que nuevos competidores 
puedan entrar al mercado ante una situación de ganancias oligopólicas. La incenidumbre 
sobre la calidad de los servicios hace que la reputación de los intennediarios sea un factor 
clave para inducir transacciones de mercado. y el establecimiento de esta genera costos . 
Las cuestiones relacionadas con la prevención de crisis en los sistemas de pago también 
tienden a limitar la entrada. Por Ultimo problemas de selección adversa dan lugar a la 
existencia de relaciones cuasicontraactuales entre el cliente y el intermediario que reducen 
la ef"ectividad de la competencia a través de precios y desalienta la entrada. Requerimientos 
del capital mínimo excesivos hacen que la promoción de un clima competitivo sea aún más 
dificil. Es decir. l~j~._ de plantear una solución para los problemas derivados de la existencia 
de infonnación asimétrica. que en todo caso estaría relacionada con el establecimiento de 
garantías sobre la solvencia y la liquidez de los participantes en el mercado,. promovidas a 
través de mecanismos ágiles devaluación de activos, y no con requerimientos mínimos 
absolutos de capital, imponen barreras adicionales a la competencia. 

Como ya se menciono anteriormente el sector financiero fue desarrollando una actividad 
de apertura aJ eKterior desde inicios de 1992,. a través de los procesos de privatización de la 
Banca Comercial e imbuido por las negociaciones del T.L.C. Algo que fue discutido con 
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amplitud por especialistas y autoridades en aquella ocasión. fue la necesidad del orden y la 
gradualidad de esta incorporación. a fin de mermar los impactos de la inserción hacia 
esquemas internacionales financieros. de elevada eficiencia y competitividad. 

Para México resultaba imprescindible un trilnsito apenurista ordenado. dada una ccononúa 
con efectos resentidos por la crisis de la deuda externa. los menores niveles de deS&JTollo. y 
una banca estatal rezagada en materia de servicios financieros y tecnología. respecto a las 
instituciones canadienses y noneamericanas. 

En estos conteKtos. las condiciones pactadas para enfrentar una estrategia de transición 
financiera. fueron las siguientes: 

1- A panir de 1994. los bancos de Canadá y Eatados Unidos constituinin subsidiarias en 
Mé>Oco. con panicipaciones individuales en el mercado que no ex:cedenán el l .S% y entre 
todas no más de 8% en el primer afto de operaciones. elevándose esta panicipación en 1 o/o 
cada afio. 

2- Los bancos extranjeros trabajarían inicialmente en optimizar su capital y su limitante de 
panicipación en el mercado a través de las ventas de servicios internacionales. incluyendo 
derivados y bursátiles. 

3. En una etapa posterior. realizarian alianzas con Bancos Regionales Mexicanos. y 
realizarían un proceso de apertura selectiva de oficinas en el país. para of'enar productos 
y/o servicios. 

Ya que los meses finales de 1994. se autorizó la operación en suelo mexicano de 
intermediarios eKtranjero~ de reconocido prestigio internacional. distribuidos de la 
siguiente f'orma: 

GRUPOS FINANCIEROS(!!) 

CITYBANK 

JPMORGAN 

GRUPOING 

BANCOS COMERCIALES (17) 

ABM AMROBANK 

BANK OF AMERICAN 

GRUPO CHEMICAL 

GRUPO SANTANDER 

CHEMICAL BANK 

CITYBANK 

104 



BANK OF BOSTON 

CHASE MANHATT AN BANK 

FUflBANK 

DRESDNER DANK 

BANQUE NATIONALES DE PARIS 

BANK OF TOKIO 

FIRST ClDCAGO BANK 

ASt:GURADORAS (12) 

AIUU:NDADORAS (6) 

CASAS Dt: llOLSA (16) 

SOll'OLt:S (11) 

t:MPllESAS Dt: FACTORA.o: (!I) 

INGCAPITAL 

HOLDINGS 

SANTANDER 

JPMORGAN 

MIDLAND BANK 

NATIONS BANK 

REPUBLIC NATIONAL 

DANK OF NEW YORK 

CASAS Dt: CAMalO (1) 

FUENTE: Revista-Comercio Exterior. Bancomext. México'1995. P. 18. 

El T.L.C .. estabtei!eque la presencia de-los-intermediarioTfinancieros-extranJetOSdeberán 
responder a la lógica de aradualidad y de acuerdo a CUOrAS..DE...MEBCADClpara ir 
complementando MI inaerción en la economia de México. hacia finales del presente siglo.,. - -- -· --

~™ Wcbb Miguel.La copfom11Cj0g * MM NWMI Papee· n;tm y 2'!R"''Aidsdn MQ la Bapca en 
~1995.P.62 
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El dinamismo en el crecimiento del número de instituciones bancarias que entran al sistema 
financiero de una economía. en eenerat estú1 predeterminadas por tres Cactores esenciales, 
estos son: 

t. La situación del sistema financiero 

2. El entorno politico y macroeconómico 

3. Las caracteristicas socieconómicaa y culturales 

Una f"orn1a concreta de eatimar la penetración financiera de una economía. es evaluando la 
proporción que repre- el ahorro financiero, con relación al ..,...So M4 reapec:to al 
Producto Interno Bruto (Pm), o oca, M4/Pm. En este oentido podria molltnlrae el 
siguiente IP'áfico: 

PIENIETRACIÓN FINANCllERA 

"80 ----- • 

México o 

E.U.A. D 

c......u. ... 

• - o • 60 .-;:::::o::=-
"'º -~===-=----...,,.-=:c:= ....... .,.._......=:::~===~~~·::-:::!'._;::::a::_ __ 
20 -~----~---'=-----------------
º ---------------------------1979 1890 1•1 11182 1893 1 ... 18915 ,_ 1997 1- 1- ,_, 111181 1982 11183 1884 

Fuente: C.S. Firat Bolllon 
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La Gráfica muestra la diferencia existente en la penetración financiera que existe en las 
economías de los tres paises. desde 1979 a 1994. Mostrándonos la desventaja en que se 
encuentra México con respecto a los otros dos paises. 

Sin duda las circunstancias de México son muy diCerentes a las de algunos paises 
desan-ollados. como Estados Unidos. Inglaterra. Francia y Japón. en donde las realidades 
del Ahorro Financiero se ven tllvorccidas por los adelantos en los servicios y Tecnología 
Bancaria. No obstante esta realidad, el Agregado Monetario M4. en la econonúa mexicana. 
se aproxima bastante al promedio de penetración de estos paises. Ver los datos a 
continuación expuestos. 

AGREGADO MONETARIO M4 ANUAL 

ECONOMiA MEXICANA 19--1'"4 (%) 

M4PIB 

1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 

41.0 43.7 34,4 39,2 43,2 44.8 45,1 50,6 51,4 

Fuente CIEMEX.UVEGA. INEGl 

Como se puede observar • se aprecia una tendencia de incremento de la proporc1on 
M41Pm. reflejo de un aumento sistenú.tico de la penetración financiera bancaria en 
Mt!:xico. tras el proceso de apertura del TLC. Para esclarecer el contenido de este 
imponante agregado monetario que resulta emencial para entender el ascenso de la 
intennediación bancaria en el proceso descrito, se resume el significado esencial. de los 
primeros agregados monetarios en una economia capitalistas de mercado~ estos son: 
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MI 

M2 

M3 

M4 

AGREGADOS MONETARIOS (llESUMIEN) 

BILLETES Y 

MONEDAS 

MI 

M2 

M3 

+ CUENTA DE CHEQUES EN MONEDA NACIONAL 

Y EXTRANJERA 

+ INSTRUMENTOSBANCARIOSDECORTOPLAZO 

(HASTA EL Al'!O DE PLAZO) 

+ 

+ 

INSTRUMENTOSNOBANCARIOSDECORTO 

PLAZO 

(CETES, TESOBONOS, PAGARES, DONDES, 

PAPEL COMERCIAL) 

INSTRUMENTOS NO BANCARIOS DE LARGO 

PLAZO (FICORCA. PETROBONOS, ETC.) 

En la econonúa mexicana, el saneamiento de las finanzas públicas. ha restado importancia 
al volumen de loa valores que entran en la clasificación M3. En M4 se obllel'Va un mayor 
dinanüamo en 1994. por el aumento de los diversos Bonos (detenido en el primer aemestre 
de 1995 por loa ef'ectos de la crisis). M4 y M3 eatúl ubicado• aproximadamente en el 270/a 
y 608/e respectivamente en el perfil financiero promedio de México. 59 

Con mayor nivel de actualidad, es necesario tener en cuenta que la economia mexicana. 
está inmer-. en una arave recesión en la actualidad (junio y julio de 1995). de la cual 
apenas empieza a manifestarme los primeros signos, con caracteres distintos y propios con 
relación a crisis anteriores en el pais. · · · · · 

En 11eneral el deterioro económico est'- marcado por un conjunto de causas. entre las que 
destacan alpnu que emanan de factores externos que presionan a México, unos de indole 

108 



político-social, algunos de reacción sociopsicológica y un conjunto de ellos derivados de la 
reacción en política económica gubernamental. para frenar la crisis y recuperar el deterioro 
crecimiento económico; todos ellos ain dudas. presionan negativamente sobre la 
participación extranjera en la arena financiera nacional. Algunas de las consecuencias más 
negativas, observadas en materia monetaria. que afectan el Sistema Financiero. son las 
siguientes: 

1. Fuene restricción monetaria ( el dinero crece a tasas de interés aproximadas del 1 O"/o y 
los precios a tasas del 400/o lo cual acciona fuertemente sobre la demanda agregada). 

2. Contracción crediticia de· la Banca Comercial y la Banca de Desarrollo (gran porcentaje 
de descapitalización del Sistema Bancario Nacional y expectativa de la Banca Extranjera). 

3. Lenta recuperación de la confianza inversionista para incursionar nuevamente en los 
mercados de dinero. con lo cual se mantiene la volatilidad y la especulación. 

4. Instalación de una tendencia generalizada de desahorro en la economía nacional, en 
donde aproximadamente el 80-/o de la población económicamente activa ocupada. está 
limitada por la carga tributaria. el desempleo y el deterioro salarial. 

S. Acentuación del car&cter gravoso de la deuda externa mexicana. y de su servicio por 
cada dólar de ingresos de la cuenta coniente deber• destinar 24 centavos al servicio de la 
deuda. Para pagar 49,442 millones de dólares entre 1995 y el afto 2000. 

De acuerdo a este panorama el Sistema Bancario Mexicano deberá. suftir un proceso de 
reajuste en el seno de una ya iniciada reestnacturación de modernización. La tendencia 
lógica de los de mayor cobenura y alcance internacional. 
Por una pane la operatividad de las instituciones extranjeras en México. también se vio 
seriamente afectada por la crisis y sus efectos devaluatorios. una vez que estas operan 
paralelamente en moneda nacional y en divisas. Aunque la actualidad inmediata es un 
compás de espera hacia el 2do aemestre de l 99S, el proceso de apenura del Sistema 
Financiero Mexicano. no deber• detenerse. el fenómeno de un reclamo de la modernización 
globalizadora con vistas al incremento de la eficiencia competitiva y cate proceso en un país 
como México, dificilmente puede tener marcha atrU. 

Cabe mencionar que el TLC no ha promovido el de11&1Tollo sostenido y equilibrado. Por el 
contrario. esta fonaleciendo la tendencia a la desresulación de capitales y aumenta los 
desequilibrios económicos. sociales y el desempleo. tomando en cuenta que 1994 fue un 
afto de incertidumbre politica y social, ""5 que económico. en donde más de una vez se 
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puso en evidencia la debilidad de los aparatos productivos. pues el crecimiento de éste se 
sustento en capitales flotantes. que ante Jos continuos brotes de riesgo prefirieron 
abandonar la economía. aunado a los cambios constantes en las políticas implementadas 
por las autoridades financieras y la indefinición del programa económico acentuaron la fuga 
de capitales; se esfumaron las reservas internacionales acumuladas hasta el cierre de 
noviembre de 1994~ la balanza de pagos entró en crisis y la nación se encontraba en el 
umbral de la insolvencia. La paridad intercambiaría se devaluó 1 19 puntos porcentuales por 
día. Las empresas bursátiles reponaron pérdidas cambiarias por casi 23 mil millones pesos 
(4.6 mil millones de dólares). La bolsa se desplomo 40.6 por ciento y su valor de 
capitalización cayo poco más de 70 por ciento. Los réditos de cono plazo (CETES a 28 
dias ) se dispararon 322 por ciento. El crédito se paralizó al multiplicarse por más de tres 
veces. Al menos siete bancos enfrentaron serios problemas contables. según datos de 
Banco de México. el INEGI. Hacienda y la Comisión Nacional Bancaria.60 

El pánico de los inversionistas f'oráneos y su desconfianza ante la solvencia oficial aceleró la 
crisis de los Tesebonos y la liquidez interna. Sin embargo. el salvavidas financiero que 
representaron los 5 1 mil millones de dólares sólo resolvieron pane de los adeudos 
financieros internos y externos. no la totalidad de ellos. estimados en 80 mil millones. Pero 
si implican la intromisión y subordinación económica y política de México ante Estados 
Unidos y el FMJ. así como el abandono de los objetivos de crecimiento y bienestar. en 
favor de una estrategia recesiva y altamente regresiva en términos sociales. 

El gobiemo federal no modificó su objetivo de garantizar estabilidad económica de largo 
plazo y consolidar la apenura. por lo que sólo utiliza los recursos de política monetaria 
disponibles en 1994 para afrontar cualquier golpe especulativo bajo el pretexto de la 
incenidumbre electoral. Las tasas de interés para retener capitales o atraer mayores montos 
del exterior. aún cuando su utilización eventualmente pueda derivar de un menor 
crecimiento del Pm y mayores tasas inflacionarias. 

Durante 1995 se inicio la reestructuración de accionarias de los grupos financieros 
mexicanos que se crearon tras la privatización bancaria. entre las que se encuentran 
accionistas del Grupo Probursa sobre el aumento del capital y emisión de acciones de la 
serie .. F. y obligaciones por un monto superior a los 350 millones de dólares. lo que 
pennitió al Banco Bilbao Vizcaya asumir el control mayoritario del grupo mexicano en un 
mes. al detentar la pane extranjera 69. 7 por ciento del capital social del grupo y 30.3 
representado por las acciones '"B .. de la pane mexicana. Unica acción que cotizará en la 
Bolsa de Valores Nacional y que hoy en día 1996 ya tiene un control total el banco 
espaftol. 

80IDEM 
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Cabe mencionar que la actual situación econonuca ha deprimido Ja actividad de las 
aseguradoras ya que estamos en un circulo vicioso. Ja gente no compra seguros porque no 
tiene dinero por lo que Jos inversionistas extranjeros esperan ver resultados en el mediano 
plazo. 

La llegada de capitales extranjeros hará más eficiente Ja industria aseguradora mexicana ya 
que con el inicio de operaciones se han introducido nuevas tecnologías, sistemas de 
operación má.s eficientes esperándose la llegada de nuevas coberturas y productos. 

La tendencia a la especialización también regirá el desempefto de Ja industria en Jos 
próximos aftos, f'"enómeno que ya está empezando a registrarse en el mercado nacional. 

Las compaftias han tratado de ganar panicipación en el mercado a través de ofrecer 
precios. más bajos que Jos de sus competidores. lo que han intensificado una guerra de 
precios • f"enómeno que está empezando a deteriorar sus resultados. 

Ante el TLC el sistema financiero me1Cicano se enfrenta al enorme reto de alcanzar niveles 
de eficiencia similares a los de sus socios comerciales. 

La apenura del sector se hará en dos etapas: 

1. Comprende 1994 al ano 200 en la que Jos intermediarios e1'tranjeros pÚeden alcanzar 
hasta 1 S por ciento del mercado, al comenzar con un máximo de 8 por ciento en 1994 y 
pudiéndose incrementar gradualmente hasta J 5 por ciento en el afto 2000; en dicho periodo 
la panicipación individual no podrá exceder 1.5 por ciento del mercado mexicano. 

2. Del afio 2000 al 2004, Ja participación de los intermediarios extranjeros puede alcanzar 
una cuota del 25 por ciento del mercado. En el caso de que las subsidiarias de Jos bancos 
f'"oráneos alcancen el tope de la cuota aJ poner en riesgo el control sobre el sistema de 
pagos. México puede incurrir en una salvaguarda. a fin de no perder la soberanía sobre los 
medios de pqo. 

La apenura de las casas de bolsa sigue rni$ o menos el mismo esquema con la dUerencia 
que la intermediación de los extranjeros en el mercado de vaJores mexicanos puede 
comenzar en el primer afio con 1 O par ciento aJ finalizar la primera etapa. En la SCJIUnda 
etapa el tope de Ja cuota es de 30 por ciento. cinco por ciento más que para Jos bancos. El 
limite en la participación individuaJ es de cuatro por ciento. 61 

81Giron Alicia. lntc..-.ción Financiera!. TLC. México 1995. p.87 
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•.3 PROBLEMÁTICAS PARA EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

EMANADAS DEL T.LC. 

El sistema financiero ere-a. intercambia. transfiere y destruye activos y pasivos financieros. 
En él se comercian por un lado el riesgo y por el otro Ja liquidez. Esta se realiza a través de 
la producción y el suministro de una serie de servicios de acuerdo con determinadas 
recnologías dichos servicios se compran y se venden en una red de mercados en los cuales 
opera un conjunto de instituciones y empresas especializadas. en contacto con los 
ahonadores que ofrecen recursos financieros y con los inversionistas y productores que Jos 
demandan. mismos que pueden ser privados o públicos. personas fisicas o morales. 
nacionales o extranjeros. 

De la misma manera que cualquier otro sector productivo utiliza diversos f&ctores de la 
producción. demanda ciertos insumos y necesita información especifica. Estos son escasos 
por lo que el funcionam.iento del sistema financiero representa un costo de oponunidad 
imponante para Ja comunidad. Dicho costo estará dado por lo que estos f'actores e insumos 
podrían producir si se utilizarán en otras actividades o sectores productivos de la economia 
nacional. Y el apone del sistema financiero al crecimiento económico depende de que Ja 
cantidad y calidad de los servicios suministrados se adecuen a las necesidades de Ja 
economia. Esto indica que sólo cuando se promueva el mejoramiento general de la 
productividad se propiciará un desarrollo económico nacional más acelerado. Lo que 
llevaría al sistema financiero ser un complemento de los otros sectores productivos de Ja 
economia del país. 

Los avances de las telecomunicaciones y de la tecnología de procesa.miento de datos tiende 
a restar imponancia al establecimiento como fonna de comercio de servicios financieros al 
menudeo. La complejidad creciente de las operaciones financieras favorece un contacto 
estrecho entre el cliente y el intennediario~ aún en las operaciones financieras al mayoreo. 

El papel que desempefta la información en todo tipo de transacciones financieras también 
han sido un f"actor imponante de la determinación del comercio internacional de servicios 
financieros. Las características locales de Jos mercados y la costumbre entorpece la 
panicipación de intermediarios extranjeros. Su penetración en cienos mercados se explica 
principalmente por atención a clientes del país de origen o por el desem~o de actividades 
complejas en la que la capacidad del país receptor es limitada en las que se refiere una 
amplia red de distribución. En este sentido la competencia externa se materializa 
directamente sólo en algunos segmentos del mercado y su influencia en términos más 
generales se limita el efecto que puede tener una mayor eficiencia en las áreas como 
financiamiento corporativo o atención a grandes clientes. sobre otros segmentos de 
mercado. Por esta razón para promover un sistema financiero mas eficiente es imponante 
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no sólo una mayor apenura sino también la eliminación de las barreras internas a la 
competencia. 

4.3.1 COMPll:TmVIPAD 

Los servicios y mercados financieros empiezan a evolucionar de tnanera extraordinari' se 
incrementa notablemente los volúmenes de capital y volúmenes de capital y número de 
operaciones. se amplia el número de agentes que panicipan en un mercado cada vez más 
competitivo. se incorporan nuevas tecnologías y se agilizan las transf'erencias de una nación 
a otra y de un continente a otro. Lo que genera una exigencia un clima que exige cambios 
en la reglamentación financiera nacional. que regule los flujos de capital, así como las 
actividades internacionales de los organismos financieros. cuya complejidad cada vez es 
mayor. 

Existen también factores macroeconómicos y otros inherentes a la propia dinámica de los 
servicios financieros que explican la alteración del funcionamiento tradicional de Jos 
mercados financieros. Los primeros impulsos de la internacionalización del sect.or bancario 
se explica por la excesiva liquidez que mostraron los mercados financieros de los paises 
industrializados ante la recesión de sus economías y por lo cuantiosos de sus activas 
líquidos generados en los paises exponadores de petróleo. los cuales fiaeron depositados en 
euromercados y reciclados al mercado internacional. con ello la presencia de la banca 
comercial creció notablemente. 

Con el fin de mejorar la competitividad internacional de los bancos comerciales han creado 
nuevos productos y servicios ante las demandas del mercado. tratando que sea mis baratos 
y flexibles que los ahora existente que reduzcan los riesgos inherentes a las formas de 
crédito tradicionales. Entre los nuevos servicios podremos mencionar los instrumentos de 
préstamos transf'eribles - de préstamos original a un mercado secundario - y el mercado de 
emisiones reuovables y asegurada. que combina las características de un crédito de 
consorcios tradicional con un bono. Otros nWs son los servicios de emisión de pagares~ 
otros de los servicios más significativos desarrollados para el cliente institucional ha sido 
los SWAPS. que consiste en el intercambio de deuda interés o principal entre dos panes. 

Estos instrumentos en proceso de creación aseguran un mejor servicio para el cliente. en 
general. el consumidor esta recibiendo tasas de interés más elevadas que en el pasado. 
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Es importante mencionar que mucho de los servicios y nuevos productos se deben a la 
existencia de la tecnología la cual permite eliminar las ineficiencias del mercado en el 
pasado. El número de clientes disminuyó debido al lento procesamiento de los cheques 
hacia perder interés. Este f"enómeno se corrigió gracias a la tecnología que permite la 
transf'"erencia electrónica de f"ondos directamente desde el punto de venta. AJgo similar 
ocurre con el sistema de cajeros automáticos que proporciona la fleKibilidad de retirar 
fondos de dif"erentes sitios después de las horas de funcionamiento de los bancos. Permite 
además. reducir costos administrativos. pues los usuarios llevan a cabo las operaciones 
bancarias sin la asistencia personal. 

Las tendencias a la internacionalización y globalización de Jos servicios financieros pueden 
identificarse durante los próximos ailos en ello desempefta un papel imponante la política 
de apenura económica que aplica varias naciones. entre ellas México. 

México ha incorporado en su qenda el tema de apertura de los servicios financieros. que 
obligaron a las autoridades mexicanas a redefinir el funcionamiento del sector bancario y 
del sistema financiero en su conjunto. 

El sistema financiero mexicano se encuentra tradicionalmente más atrapado que los de 
Estados Unidos y Canadá en ténninos de penetración y variedad de productos. Si bien esta 
situación puede ser atribuida en pane a un menor grado de desarrollo de la econonúa 
mexicana. o al periodo reciente de inestabilidad macroeconómica, en algunos casos Ja 
regulación también ha jugado un papel imponante al imponer restricciones al desarrollo de 
nuevos productos y reglas de operación ri¡¡idas. 

El problema de la sobrerregulación tal vez explique por las deficientes medidas de carácter 
prudencial y Ja exageración del papel del Banco de MéKico como prestatario de último 
recurso. AJ no haberse desarrollado reglas y procedimientos generales de supervisión. 
necesarios para proteger al inversionista y resolver conflictos de interés se ha recunido a la 
imposición de restricciones especificas a la operación que buscan estos objetivos de manera 
indirecta. Tal es el caso. por ejemplo para la autorización de nuevos instrumentos burútiles 
y de la suspensión de operaciones de margen y a plazo en el mercado de valores. Ante estas 
situaciones en las que por f"alta de vigilancia se presentaron abusos en contra de los 
inversionistas o situaciones de quebranto. el gobiemo reaccionó sobreregulando las 
actividades financieras. La probabilidad de que el Banco de Mé11Uco actúe como prestatario 
de último recurso o de que se presente conflictos de interés se ha reducido a costa de la 
eficiencia del sistema financiero. 

Jndependienterriente de sus orígenes. Ja sobrerregualción da lugar a arbitrajes. mediante los 
cuales operaciones financieras tienden (dentro de cienos límites) a llevarse a cabo en Jos 
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mercados regulados. Las mayores facilidades que ofrecen día a día las telecomunicaciones 
y Ja informática para llevar a cabo transacciones financieras transfronterizas facilitan la 
multiplicación de las oponunidades de arbitraje. La mayar presencia de intennediarios 
extranjeros que genera la apenura, incrementa esas oponunidades. 

La emigración de ciertos segmentos del mercado de servicios financieros hacia el exterior 
puede ser deseable si es motivada por mayor competitividad. TaJ es el caso por ejemplo. de 
la colocación de bonos de empresas mexicanas a través de Jos euromercados o la creciente 
circulación de acciones de empresas mexicanas en el mercado de Nueva York. Las amplias 
redes de distribución a Jos intermediarios extranjeros facilitan Ja colocación y reducen Jos 
costos financieros de las emisoras nacionales. Por otra pane. en Ja bolsa Internacional de 
Londres y en la de Nueva York es común que se operen acciones de terceros países, 
incluso industrializados y muchas veces el impone operado de estos valores constituye una 
proporción alta ( por ejemplo. 25% de las empresas alemanas que cotizan en el mercado 
de Londres y 35 % de las holandesas del impone total operado en el país de oriiJen. Esta 
situación refleja una tendencia nonnal de las grandes empresas a fondearse en Jos mercados 
en Jos que tiene acceso a f'ondos más baratos. 62 

Si el traslado de operaciones financieras al exterior~ es motivada a una regulación que limita 
la competitividad de los intermediarios nacionales. las desventajas son claras, toda vez que 
se desaprovecha la capacidad interna y se perjudica.. además. a Jos pequeftos inversionistas 
y a las empresas que por su tarnafto reducido incurren en mayores costos relativos para 
acceder a los mercados del e"1erior. en la medida en que estos absorberían Jos costos de la 
sobren-egulación. 

Las transfonnaciones ocurridas en Jos sistemas financieros internacionales así como las 
estipulaciones marcadas por el TLC. en el que sC pretende establecer un espacio sin 
fronteras fisicas y sin barreras financieras. han provocado una serie de cambios en los 
sistemas financieros nacionaJes de Jos países integrantes del Tratado los cuales est&n 
siendo enfocados a enfrentar desafios del mercado internacional y especialmente al del 
mercado de los paises del mercado internacional y especialmente al del mercado de Jos 
paises integrantes del Tratado. 

Este proceso de desincorporación ha provocado una tendencia similar en las caracteristicas 
de las operaciones de las instituciones financieras de estos países. por una pane. disminuir 
sus operaciones _conocidas como tradicionales. que son los que integran en los balances de 
Jos bancos. recones de costos. consolidación de las operaciones bancarias mayoristas. una 

82Pcriódico .. El Financiero" Scc:c. Finanzas. Odubrc 18. 199,. 
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mayor panicipación de los f"ondos de inversión y en el papel comercial. así como en la 
búsqueda de instrumentos más rentables y una mayor penetración en el mercado de valores. 
Por otro lado. la tendencia a Ja banca universal y a la cada vez mayor concentración y 
centralización de capitales a través de las fusiones y a Ja creación de grupos financieros. 

Las fusiones bancarias en Estados Unidos y Canada durante los últimos aftos, son ejemplo 
claro de esta lucha por la competitividad y Ja disminución de costos. Los grupos financieros 
creados recientemente en México a raíz de Ja privatización. Ja cual también responde a Ja 
tendencia centralizadora para elintinar costos y lograr una mayor competitividad. 

Entre una de las principales características más imponantes entre la banca comercial de 
estos países. destacan la situación de banca especiaJizada que aún en Estados Unidos 
prevalece. a dif"erencia de Canadá y MCxico en Ja que se estableció un sistema de banca 
universal. El extremo grado de fragmentación de las instituciones financieras en Estados 
Urúdos. lo cual se manifiesta en el enorme número de bancos. lo cual responde a Ja Ley 
McFadden de 1927 ( que imponía la lintitación geográfica de Jos bancos y la paulatina 
desaparición del decreto de Glass Steaga.I) y a Ja Ley Glass Steap.1 de 1993 ( que 
especializa a la banca estadounidense)63 y así como a Ja regulación de Ja Ley MacFadden la 
cual prohibe a Ja banca comerciaJ del sistema financiero de Reserva Federal establecer 
sucursales interestatales y requiere que se sujete a las leyes sobre establecimienlo de 
sucursales del estado donde se encuentra la matriz. A diferencia de Canadá y México. 
principalmente en este último podemos decir que e1'.iste un alto nivel de concentración 
financiera (en d caso de Mé>eico los dos principales bancos Banamex y Bancomer dan 
cuenta del 56.8% del total de los activos. en Canadá el Royal Bank of" Canadian y el 
Candian imperial Bank por Commerce suman 46.2 y Estados Unidos~ el Cirybank y el 
Chernical Bank panicipan con 34.5%). Por Ultimo a diferencia de Jos otros dos paises 
participantes del TLC. en Estados Unidos separa Ja banca comercial y la banca de 
inversión. 64 

En cuanto aJ rendimiento sobre sus activos se observa que Ja banca me1'.icana tiene 
margenes de 0.890/o, Ja de Canadá de 0.76% y Ja de Estados Unidos 0.66%. Por otro 
lado. el rendimiento del capital seftala que Ja utilidad neta sobre el capital contable es 
mucho mayor en Mexico siendo IS.9CJO/o .10.25% en Estados Unidos y 10.08% en Canadá. 

51Joletin Económico Jn1cmacional. Crooolos:f.a de la Uberacjón * los Mergtdo5 fipancicros y Problemas 
Rccjcnrcs y Avancg de la Modcmjrgjón de la Baos Noncamcncana Banco de México. Vol. 10 No. 4 

~~~~ ~:::AJicia. ACCdlO de MCxico al Sistema Financiero . MWco 199 ... Edil. IMERVAI. p. J76 
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Asi los bancos mexicanos demuestran una rentabilidad mayor en relación con la banca de 
los otros socios del TLC. 6~ 

El tamai\o es relativo de la banca comercial mex:icana en su conjunto de los paises del 
TLC. medido por sus activos financieros. es apenas perceptible. que la concentración de 
activos bancarios es mucho mayor en México y que los niveles de rentabilidad de los 
bancos mexicanos son competitivos ante los niveles de los bancos de otros países. 

En el anexo VII sección C del TLC. estados Unidos se compromete a que un grupo 
financiero elegible cualquiera al fonnar el grupo en Méx:ico ante la entrada en vigor del 
Tratado. haya adquirido legalmente un banco mexicano elegible y una casa de bolsa 
mexicana que posea o controle una empresa de valores en Estados Unidos: pueda continuar 
involucrado. a través de la compaftía de valores estaba involucrada al momento de la 
adquisición por el grupo. durante un periodo de cinco aftos a panir de la fecha de 
adquisición. 

A la empresa de valores estadounidenses no se le permitirá la expos1c1on mediante 
adquisición en Estados Unidos durante dicho periodo y estará sujeta a medidas acordes con 
trato nacional que restrinjan las operaciones entre las compaftías y sus filiales. Un grupo 
financiero elegible es un gn.¡po financiero mexicano que no haya sido beneficiado 
previamente por este compromiso y un banco mexicano elegible significa cualquier 
institución de crédito mexicana que haya sido propietaria o haya tenido el control de un 
banco subsidiario, o haya operado una sucursal o agencia en Estados Unidos al 1 de enero 
de 1992. 

Ante los plazos de apertura financiera establecidos alrededor de seis aftos y la posibilidad 
de establecer salvaguardas se puede decir que los intermediarios financieros mexicanos 
tienen un tiempo razonable para modernizarse y mejorar su productividad. AJ comparar ña 
eficiencia de las compañías aseguradoras. arrendadoras y banca corporativa de los paises 
miembros del TLC. se concluye que los mexicanos tendrán que realizar imponantes 
esfuerzos para enfrentar exitosamente la nueva compai\ía. 

La tecnología adoptada por las instituciones financieras ha sido ampliamente aceptada y en 
la actualidad se le considera como la infraestructura b&sica del sector. En la actualidad las 
instituciones financieras invienen SURUlS importantes en la adquisición de nueva tecnología 
de hecho a nivel internacional se lleva a cabo un reajuste en el rol y definición tradicional de 
los bancos. con una clara tendencia a la búsqueda de la rentabilidad en todas sus 

85 Ortiz Martincz Guillermo. La Rcfonna Financiera y la Desincorporación Bancaria. Edit. FCE. l 994 p. 93 
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operaciones usando el capital de modo más eficiente. Ja desregulación y las nuevas 
tecnologías. 

Se busca convenir a las sucursales en verdaderas oficinas automatizadas y computarizadas 
en el proceso de recepción e inicio de negocios. a fin de dar agilidad al banco y pennitirJe 
operar con un personal reducido y altamente capacitado para incrementar las ventas y 
dinamizar su procesamiento. 

Los grandes bancos americanos consagran el 1 S por ciento de sus gastos a Jos sistemas de 
computación que en algunos casos llegan a ser manejados separadamente por empresas 
propiedad del mismo banco. Todo para competir mis agresivamente con la banca japonesa 
y anticipándose al desarrollo de los bancos europeos. En México. por ejemplo se canaliza 
el S por ciento de gastos a sistemas de computación. 

El sistema financiero requiere de un proceso de reestructuración que avance con las nuevas 
necesidades para apoyar decididamente las actividades. regiones y sectores prioritarios. 
necesarios para aJcanzar un crecimiento estable en lo inmediato y sostenido en el largo 
plazo. 

La economía mexicana sigue resistiendo una escasez de recursos financieros en divisas y en 
pesos. de manera que cualquier alteración que se genere en el exterior inevitablemente se 
reproduce de una manera muy pronunciada en los indicadores financieros de nuestro pais. 
Así que frente a los desajustes, como los que se han presentado en el mercado financiero, 
una de las pocas cosas que se puede hacer es perseverar en el manejo prudente de las 
políticas monetarias y fiscales. 

Estamos en una f'ase en la que Jos agentes económicos est&n dando una alta prioridad al 
pago de sus deudas y en la medida en que aumenten las lasas de interés. su 
desendeudamiento seril más lento. De manera que los recursos se desplazan al pago de la 
deuda y eso altera el ritmo de recuperación. El propio sistema financiero ve como sus 
deudores vuelven a enfrentar problemas para pagar sus créditos ~.' .-n esa medida también 
tienen que crear nuevamente reservas. lo que dificulta sus procesos de saneamiento. 

Los sintomas de la crisis en México asomaban ya desde J 993, con la desaceleración 
económica y la disminución de la panicipación de Ja Banca Comercial. a Jo cual la banca de 
Fomento respondió contra un movimiento contra ciclico. o sea. continuó brindando 
financiamiento y apoyo crediticio. todo esto orientado y financiado por el Gobierno 
Salinista. Pero esta realidad no pudo detener el inexorable movimiento del Mercado y del 
ciclo económico capitalista. 
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El sistema de Financiamiento Gubernamental Indirecto de la Banca de Fomento. se mueve 
como consecuencia lógica de la crisis hacia un proceso de lndización. consistente en la 
reestructuración de pasivos y contracción de créditos. bajo el mecanismo de Unidades de 
Inversión (UDIS). en un contexto macroeconómico de devaluación monetaria e inflación 
de dos dígitos. 

De Enero a Noviembre de 1994 la cuenta de capital de la balanza de pagos alcanzó un 
superávit de 14 mil 592 millones de dólares. que se redujo en diciembre del mismo aHo 
debido a Ja imponante salida de divisas como consecuencia de la especulación bancaria. 

El superávit resulto irúerior en 52. 7 por ciento ( 16 mil 290 millones de dólares) con 
respecto al obtenido un afto antes. dicha contracción evidenció una desaceleración en los 
flujos internacionales de ahorro canalizados al sistema financiero. pues mientras en 1993 los 
depósitos de canera representaron 8S.3 por ciento de la inversión externa totaJ. a 
septiembre anterior la panicipación aminoró a 66. J por ciento. 66 

Datos de Ja Secretaria de Comercio Y Fomento Industrial (SECOFI) revelaron que en 
1994 hubo un éxodo de divisas por tres mil 467 rrülJones de dólares. pues la inversión 
extranjera se redujo a J 2 mil J SO milJones. 

Según SECOFI del saldo total 66. 1 por ciento correspondío a inversión directa.. además Jos 
recursos que ingresaron aJ sector productivo superaron en 63. 8 po ciento a los captados en 
1993, Jo que fue un récord histórico. 

Se preciso que el restante 33. 9 por ciento se canalizo a Ja compra de acciones. no obstante. 
Ja panicipación f'oránea en empresas listadas en bolsa decrecio. De hecho. por primera vez 
en los últimos seis ailos el mercado accionario comenzó en afto con una pronunciada caida 
de la inversión e"1ranjera. la cual se agudizo a panir del 20 de diciembre de 1994. 

De acuerdo con Ja irúormación de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV) y la Comisión 
Nacional de Valores. al concluir f'ebrero de 1995 el saldo de la inversión extranjera en 
renta variable, de 18 mil 921.2 millones de dólares. suf'rió una contracción de 45 por ciento 
con respecto a diciembre de J 994, lo que equivaJe a menos del 15 mil 4 74. 73 milJones. 

En el mercado de dinero también ha sido evidente el rechazo de los panicipantes para 
comprar títulos de deuda. aún cuando el gobierno regresó a las tasas de interes a miveles de 
marzo de 1988. AJ respecto las cifras de la BMV son elocuentes; el segundo mes de J 995. 
los depósitos hechos por residente del exterior en valores gubernamentales ascendieron a 

155 SECOFJ.. 199.J 
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19 mil millones de dólares. lo que implicó un retroceso de siete por ciento frente al saJdo 
acumulado Cn diciembre de 1994. 

Los Oujos negativos de inversiones en acciones y valores representan la fusa de capitales 
más dristica desde 1982. cuando el país se declaró en moratoria de pagos a causa del 
agotamiento de divisas en la balanza de pagos. 

El 1 9 de diciembre sólo se tenían activos financieros por poco más de 1 1 mil millones de 
dólares~ el riesgo de un vinuaJ desgaste de las reservas monetarias presionó a las 
autoridades para que al día siguiente decidieran incrementar 1 S.3 por ciento el límite 
superior. de la banda cambiaria. 

No obstante. la medida no dio los resultados previstos y sólo el 20 de diciembre salieron de 
México seis mil núllones de dolares~ a dicho escenario se adicionaba la presión de 
vencimientos de obligaciones gubernamentales en Tesobonos por cerca de 30 mil millones 
de dólares. En consecuencia. la noche del 21 de diciembre se optó por retirar al Banco 
Central del mercado carnbiario. con lo que desde entonces Ja paridad es flotante. Ante esa 
circunstancia. el sector público se vio en Ja necesidad de recibir asistencia financiera 
internacional y pactó lineas de crédito por casi 52 mil millones de dólares. 67 

El saldo de la inversión f"oránea en el mercado de valores pasó de 54 mil 635 millones de 
dólares a 34 mil 395 millones de dólares -de diciembre de 1993 aJ mismo mes de 1994- Jo 
que representó un descenso de 37.0S por ciento (20 mil 240 millones). 

A unas semanas de Ja puesta en marcha del Acuerdo de Unidad para superar Ja Emergencia 
Económica, los mercados financieros continuaron sosteniendo elevados grados de 
volatilidad. en especial las transacciones con el tipo de cambio. en donde la divisa rebasó 
los rangos seis y siete pesos. 

En el primer bimestre de 1995 los flujos de capital fueron negativos en cuatro mil 831 
millones de dólares -sólo han ingresado 987 millones de dólares al mercado de dinero. 
Hecho que explica la falta de liquidez interna. la sistemática presión sobre el mercado 
cambiario y la imposibilidad de una rcvaluación del peso. 

El vencimiento semanal de tesobonos por un monto de entre 800 millones y mil millones de 
dólares. lo que trajo como consecuencia que los créditos de Estados Unidos y del FMI se 
reciclaran al exterior sin dejar un efecto favorable para la economía y ampliarán la deuda 
externa total cuando menos 20 por ciento más~ para ubicarse en 163 mil millones de 

67 Periódico .. El Financiero" Sección Finanzas. Febrero 1995. 
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dólares. y cuyos interesés ascenderan a un nurumo de 14 mil millones. cantidad 
prácticamente imposible de cubrir. Por lo que Ja incapacidad de pago emergió. 

Dando paso a Ja aparición de Programas de Capitalización Bancaria como los SW APS y las 
UDIS. 

SW APS: son una serie consecutiva de contratos adelantados hechos a Ja medida.. los cuales 
no necesariamente involucran la entrega de la divisa o del instrumento de deuda base del 
swap. sino de compensaciones en efectivo. 

Los swaps de divisas y de tasas de interés no se comercian en bolsa sino en el mercado 
interbancario. Empresas industriales y financieras. bancos. orpni.zaciones multilaterales y 
paises soberanos lo utilizan para reducir sus riesgos cambiarios. reducir costos de 
financiamiento y crear instrumentos sintéticos. 

La Banca Mexicana. entidades del sector público y algunas otras empresas han comenzado 
a panicipar como usuarios finales en los mercados de swaps de tasas de interés y de 
divisas. Sin embargo su incipiente acceso a los mercados financieros intemacionaJes han 
obstaculizado su participación. En los últimos aftas. un mayor número de empresas 
mexicanas y entidades del sector público han logrado obtener crédito a cono plazo en 
divisas fuertes y en algunos casos muy destacados. han podido emitir deuda a mediano y 
largo plazo en tales divisas. Un mayor acceso a los mercados financieros internacionales 
por pane de estas entidades las induciría a utilizar más. los mercados de swaps para 
disminuir costos de financiamiento y cubrir riesgos cambiarios y de tasas de interés. 

Algunos bancos mexicanos han intermediado swaps. éstos han tenido dificultad en 
desarrollar mesas competitivas debido a la f'alta de una demanda suficiente por pane de 
entidades mexicanas. debido a Ja falta de liquidez mexicana. 

UDIS. Unidades de Inversión. Este sistema pretende discrecionalmente seleccionar los 
proyectos más viables y reestructurar sus esquemas de financiamiento. 
La UDJ es una unidad de cuenta de valor real constante donde se pueden denominar 
créditos. depósitos y otras operacionc:!t financieras. El valor de las UDJS será dado a 
conocer cada día. En la fecha de su establecimiento fue igual a un peso. posteriormente el 
vaJor de la UDI se determina de corúormidad con observaciones de precios ya realizados. 

Las UDIS son una unidad de cuenta. no una moneda. en consecuencia. al constituirse una 
inversión en UDIS el inversionista entregará la cantidad de pesos. según el vaJor de Ja UOI 
al día en que se realiza la operación. Los pagos al inversionista de los vencimientos de 
capital-interesés también se efectúan en monera de curso legal calculando el impane 
correspondiente según el valor de las UOIS en la f'echa respectiva. 
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CONVENIENCIA DE LAS UDIS PARA AHORRADORES Y DEUDORES. 
El capital de las inversiones que se constituya en instrumentos denominados en UDIS 
mantiene su valor real. 

Los usuarios de crédito pagan una tasa de interés probablemente menor que en términos 
reales. Toda vez que los intereses se calculan a la tasa real positiva que se estipula en el 
instrumento respectivo y se determina en UDIS. dichos intereses no se ven expuestos a 
riesgo de pérdida de valor. 

Se eliminará la amonización acelerada de los créditos causada por la inflación. 

Se considera que la utilización de UDIS en operaciones de cono plazo puede ir en 
detrimento de la demanda de los medios de pago más usuales dificultando la acción de la 
politica monetaria. 

Los bancos sólo pueden otorgar créditos en UDIS o convertir a esta unidad los créditos en 
la medida en que tengan f"ondeo en UDIS. 

4.3.2 RESTRICCIONES 

La característica primordial de la Globalización económica y financiera es la profunda 
competencia de los mercados internacionales. Consiguientemente. los países y sus 
respectivas empresas deben responder creando y manteniendo ventajas competitivas que les 
permiten aprovechar las múltiples oponunidades de inversión existentes en el territorio 
mundial. Una ventaja competitiva que las empresas deben desarrollar es el conseguir un 
financianüento suficiente. oponuno y de bajo costo que apoye a sus oponunidades de 
inversión. 

Para los países en vias de desarrollo éste es un reto muy imponante. implica que deben 
propiciar el desarrollo de sus mercados e instituciones financieras así como 
internac.1unalizar sus operaciones. con el fin de incrementar el ahorro interno y la 
movilización de los recursos internacionales hacia sus empresas. Ante todo. los mercado de 
capital merecen especial atención porque estos constituyen el mecanismo más idóneo para 
financiar las inversiones que también son a largo plazo por naturaleza. 

Para los paises en vías de desarrollo el Comento de sus mercados de capital es una 
necesidad inaplazable. puesto que la movilización internacional de los recursos se realiza en 
la econonúa globalizada mediante dichos mercados. Así los países que no cuenten con 
mercados de capital suficientemente desarrollados y vinculados con los mercados 
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internacionales de financiamiento externo y. por ello,. de contar con una ventaja 
competitiva para el desarrollo de sus empresas y de Ja economía en general. 

La desregulación - eliminación de aquellas regulaciones que inhiben los mecanismos del 
mercado - son las respuestas mis apropiadas de primera instancia. Entre éstas debe 
destacarse el f'onatecimiento de los mecanismos y requisitos para divulgar la inf'onnación 
financiera de las empresas. con el fin de eliminar asimetrías en la infonnació"9 esto es. 
información insuficiente en el mercado. que conlleva a una subvaluación de los títulos de 
una empresa y al consiguiente incremento en su costo de capital. 

El tipo de prácticas o disposiciones que linútaron Ja competitividad son: 

1. Los procedinúentos para la aprobación de nuevos instrumentos de mercado de valores. 
opciones. futuros y otros valores derivados. 
2. Las restricciones a la cancra de los fondos de inversión. 

3. Los derechos que cobra la autoridad por emisión o registro de títulos. o por supervisión 
y vigilancia. 

4. Las restricciones al manejo de Ja posición propia de las casas de bolsa. 

Con la eliminación de estas prácticas se deben pennitir la innovación y creatividad para el 
diseno de operaciones. productos y servicios regulando a través de supervisión 
fundamentada en la información que deben proporcionar intennediarios y emisoras. 

La reversión del flujo de capitales externos entre 1994 y 1995,. causó impacto no sólo en el 
gasto público necesario para apuntalar el sistema financiero. sino en Ja dinámica de Ja deuda 
privada y captación del sistema financiero mexicano. Para lo cual las acciones f'ormadas por 
las autoridades para limitar el impacto de la crisis en el sistema financiero y revenirlo 
ºpermitiendo inhibir una corrida bancaria••. pero aún se requiere evitar la difusión de la 
cultura de no pago. cuyas consecuencias serian tan devastadoras para la economía como un 
eventual retiro de depósitos. H 
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El principal reto del sector financiero es el de fonalecer el capital de la banca para 
aumentar la confianza en el sistema y dotar a Jos bancos de capacidad para responder a la 
demanda y financiamiento que se espera con la reactivación. 

En poco más de un aflo. el sector financiero prescindió de una tercera pane del valor real 
del crédito y 6 por ciento de la reducción fue absorbida por la banca vía canera vencida. y 
el resto refleja el fenómeno de amonización en UDIS. ademh que el impacto de la 
reducción del financiamiento equivale a 13 por ciento del PJB para 1996. 69 

En cuanto a la captación del sistema financiero. el agreaado monetario más amplio 
(captación bancaria y no bancaria. incluyendo SAR) registra una reducción en su saldo de 
19. 7 por ciento real en 17 meses, al descontarse de la captación por 609 mil millones de 
pesos. tanto el efecto inflacionario como el de capitalización de la acumulación real de 
intereses. lo que da un resultado de 344 mil millones de pesos a junio de 1996. 70 

Los recursos disponibles del sistema financiero disnúnuyeron en una quinta pane como 
consecuencia de Ja reversión de los capitales externos tras la devaluación, lo que significa 
que Ja economía ha prescindido de 1 O por ciento del PIB de 1996 para financiar su 
crec~miento. siendo más drástica la caída en inversión en valores gubernamentales y 
bancarios. 

Además, a pesar del fortalecimiento de su capital. el persistente deterioro de la operación 
bancaria mantiene en situación .. delicada" el estado general del sistema financiero 
mexicano; por ello. es muy limitada la capacidad de financiamiento de las instituciones de 
crédito al sector privado. 

La captación de recursos por Jos bancos no intervenidos registro en 1996 una caída de 13 
por ciento real. que contrasta con la expansión de 21 por ciento real observada en 1994. 

Este descensos se explica por Ja reversión de los Oujos de capital externos y la restricción 
monetaria,. además de Ja disnúnución en 20 por ciento en el poder adquisitivo nacional -
resultante de una reducción de 12.5 por ciento en salarios reales y 7.6 por ciento en el 
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nivel del personal ocupado - así como la volatilidad cambiaría y la elevada inflación que 
incrementaron las pérdidas de capital sobre el ahorro financiero. 71 

La menor captación provoco una disminución de 1 S por ciento real del crédito. frente a una 
expansión de S 1 por ciento de 1994. 

La contracción de recursos disponibles impidió. incluso el refinanciamiento del componente 
de los intereses y propicio el incremento en las tasas de interés reales luego de la sorpresa 
inflacionaria. que se combinó además con el desplome de la demanda de crédito de las 
empresas de baja demanda de sus productos. el deterioro de su Oujo de efectivo y su menor 
capacidad de endeudamiento. 

La participación de Banamex,. Bancomer y Serfin en el mercado de crédito cayó de SO por 
ciento que tenia en 1994 a 46 por ciento del afto de 1995 • manteniendo la tendencia 
iniciada en 1991. cuando los bancos pequeftos y medianos emprendieron estrategias para 
aumentar su panicipación en la cartera total. que se ubicaba en 3 7 por ciento. 72 

Respecto a la colocación del financiamiento disponible. se concentró según un estudio 
realizado por el Grupo Financiero Bancomer. en el aector manufacturas (17.6 por ciento). 
el comercial turístico (20 por ciento) y el de construcción (7 por ciento).Por tipo de 
préstamo. 23 por ciento se documento en créditos quirografarios. 16 por ciento en 
hipotecarias y 20 por ciento en créditos simples. En cuanto a la calidad de los activos 
bancario muestra que el indice de canera vencida pasó de 8.3 por ciento en diciembre del 
afto 1985. y disminuyó a 12.3 por ciento en diciembre con la compra de cartera por pane 
de Fobaproa. Sin bancos intervenidos se ubicó en 7 por ciento. En 1995 disminuyeron los 
ingresos financieros (resultado de la intermediación) y los no financieros (por venta de 
servicios) de los bancos. lo que provocó un fuene deterioro en su rentabilidad. El marsen. 
como los ingresos dif'erentes de intereses. cayeron de 4.3 a 3.0 y 3.9 por ciento al cierre de 
1995.73 

La utilidad neta del sistema bancario det1eendió en 40 por ciento en tCrm.inos reales durante 
1995. la rentabilidad del capital cayó de 13.2 por ciento en diciembre de 1994 a 9.2 por 
ciento en el mismo mes del afto pasado. lapso en el que para reducir la exposición al riesgo 

71 Sc excluyen de csle principio las actividades que de acuerdo con el rnan;ojuridico mexicano. sólo están 

reservadas al gobierno mexicano o a los mexicanos. 
72Pcriódico .. EL Financiero .. Alicia Salgmdo .Mayo 6 1996 
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de crédito sus reservas pasaron de 48.56 por ciento a 72.53 por ciento. contra cartera 
vencida . .,4 

INDICADORES BANCARIOS 

Canera de crédito total 

Captación Directa 

Canera Vencida Bruta 

Provisiones Preventivas 

Utilidades Netas 

Margen de utilidad 

Rentabilidad del Capital (ROE) 

Rend. Sobre activos (ROA) 

Indice de Capitalización 

Indice de Morosidad 

Provisiones/ Can. Vencida 

FUENTE: Comisión Nacional Bancaria y de Valores. 

MU..LONES DE PESOS DIC. /95 

661,389 

502,367 

46,518 

33,739 

3,125 

PORCENTAJE DIC./ 95 

0.91 

9.17 

0.38 

10.79 

7.03 

72.53 

Los mecanismos para capitalizar a los bancos pennitió aumentar el indice de los bancos no 
intervenidos de 9.81 por ciento a 10.79 por ciento en el último afto. Sin embargo el 
persistente deterioro de la actividad bancaria cominua y por ello el estado general del 
sector sigue siendo delicado. En panicular porque el problema de la canera vencida es 
nuestra permanente problemitica que aqueja al sector productivo y a numeroaos 
consumidores. 

74F-criódico "'El Financiero"' Sea:. Finanz.as. Marzo 11. 1996. p.27 
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Respecto a la llamada bancas nuevas. los 16 bancos de capital mexicano que comenzaron a 
operar en 1993 representa 3. 9 por ciento de los activos del sistema bancario y 9 .2 por 
ciento del capital contable. 

La cartera de crédito y la captación directa de estas instituciones representó el afto pasado 
3.3 por ciento y 2.9 por ciento. respectivamente. del total del sistema, mientras que el 
indice de morosidad conjunto se ubicó en 2.5 por ciento. muy por debajo de 7 por ciento 
que se registró entre el total de los bancos no intervenidos. interestatal (intervenido). 
capital. industrial y sureste enfrentaron insuficiencias de capital para cubrir sus riesgos de 
crédito y mercado. 

Como podemos ver. con la crisis económica de México no se ha logrado la armonización 
con los sistemas financieros de E.U. y Canadá. como lo establece del T.L.C .• debido a que 
por una existe una pref"erente asignación de capital y otros recursos a sectores específicos 
se lleva de manera mU amplia y con subsidio indirecto en Estados Unidos y Canadá. lo 
cual no opera igual en México. pero en Ja medida en que el proceso de armonización 
continué. esta dif"erencia tender• a disminuir. AdemU. Jos procesos de armonización en los 
sistemas financieros de los tres países son irreversibles. como quedo determinado en el 
Tratado de Libre Comercio. 

En México. por ejemplo. la Secretaria de Hacienda es la que supervisa. gobierna y regula el 
sistema financiero. junto con el Banco de México. Pero el procedimiento de supervisión de 
Hacienda es mucho mas directo y directivo que en Canadá y Estados Unidos. 

Existen diversos matices entre los dif"erentes voceros del sector público y de los 
intermediarios privados. que tienen que ver con el ritmo o gradualismo de la apertura. así 
como con las condiciones que deben cumplirse para que ésta se dé. Los planteamientos han 
sido múltiples. entre ellos esta: 

La estrategia de política económica esta basada en la apenura.. la privatización de las 
empresas no estratégicas que se encuentran en manos rt"'I Estado. la modernización de la 
planta productiva y la racionalización de la regulación. En conjunto. estas líneas conducen 
a la generación de un ambiente mU competitivo que permita crecer con estabilidad. 

Se plantea la necesidad de que el sector financiero nacional ofrezca financiamientos de 
largo plazo a través del desarrollo de nuevos instrumentos de captación y el crecimiento de 
intennediarios como las aseguradoras o los f"ondos de pensión. Otro de los objetivo 
propuestos es que se desarrollen patrones de especialización que hagan a la intermediación 
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financiera más adecuada con el tipo de empresas. escalas y niveles técnicos que operan en 
el país. 

También se requiere de la intermediación financier' que se adapte a las necesidades de un 
proceso de modernización industrial que implica transferencia de tecnología y 
financiamiento de la pane importada de la inversión. lo que implica de hecho su 
internacionalización. 

Los intennediarios financieros deben prepararse para operar en un mercado que pueda 
incluir a 360 millones de usuarios. El desarrollo de economías de escala y grupos 
financieros es parte esencial de la estrategia.. la reducción del proceso inflacionario y la 
apenura comercial conducirán a que los intermediarios mexicanos puedan ofrecer servicios 
a costos cada vez más cercanos a los de los intermediarios extranjeros. La introducción 
gradual de la competencia internacional se conviene en un factor esencial para los servicios 
financieros ofrecidos al interior del país aean semejantes en calidad y costos a los que se 
pueden conseguir en el exterior. 

Consideramos que la apertura no debe ser irrestricta. sino que tome en cuenta un conjunto 
de productos y servicios que deberian reservarse a los intermediarios mexicanos. al menos 
en el cono plazo. El carácter gradual que maneje plazos perfectamente diferenciados para 
la apenura de diferentes tipos de transacciones. 

Las representaciones financieras del sector privado. en particular las que corresponden al 
sector bursitil. coinciden en la necesidad de la apenura gradual. Sin embargo • el mayor 
énfasis; ponen en las condiciones de la regulación en México. 

Las casas de bolsa en México son 26, en Estados Unidos. 6,013 y en la provincia de 
Ontario, Canadá 120; las emisoras con acciones colocadas con 202 en México, 6.013 en 
Estados Unidos; 36 en Ontario. El valor de capitalización de las empresas bursátiles en 
México equivale a O. 76o/o del estadounidense y 2. l % del canadiense. lo que nos da un 
fuert"' desequilibrio para un desarrollo competitivo de los tres países. 

Estas asimetrias señalan con toda claridad que aún con un fuene crecimiento de la 
panicipación los intermediarios financieros mexicanos en E. U. y Canadá. ésta seria 
marginal. Es necesario un avance sustancial en la adaptación de las regulaciones mexicanas 
a las condiciones que fijan las canadienses y estadounidenses. particularmente en lo que 
corresponde a la creación de mercados. instrumentos y operaciones. 
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El Tratado de Libre Comercio senala la necesidad de crear mercados de futuros. opciones. 
mercados intennedios o de mostrador, operaciones a plazo y créditos de margen. entre 
otros. antes de avanzar en la apenura. 

Se hace necesario hacerle frente a la asimetria a través de un proceso de compras y 
fusiones de bancos y otros intenncdiarios. Otro de los elementos es propiciar la asociación 
con intermediarios extranjeros con objeto de ganar experiencia para lograrlo. seria 
necesario modificar el carácter restrictivo de la panicipación que establece sólo el S por 
ciento para cada institución y JO por ciento para el total del capital eJCtranjero. Además. 
propone limitar la apenura de sucursales euranjeras y permitir Ja operación de los 
intennediarios extrarúeros a través de actividades especializadas y no como banca múltiple 
o grupos financieros. 

4.3.3 REGULACIÓN 

El sistema financiero mexicano se caracteriza por ser pequeflo. muy liquido y fuenemente 
especializado en el manejo de títulos del gobierno. La relación entre el valor de los activos 
financieros en poder del público. incluyendo el valor de capitalización del mercado de 
valores. y el producto interno bruto en 1990 fue de SJo/o. Jo cual representa poco menos de 
un tercio y cerca de una cuarta pane de lo que se observa en Canada y Estados Unidos. 

El atraso relativo del sistema financiero mexicano tiene su origen en diversas cuestiones 
que abarcan desde el grado de desarrollo en el país hasta Ja inestabilidad macroeconómica 
de Jos ochenta y una regulación inapropiada. excepto, parcialmente a panir de finales de 
1988. 

El alto grado de liquidez. como la imponancia del sector público como demandante de 
fondos. implica que el desarrollo de varios segmentos del sistema financiero mexicano es 
sumamente incipiente. Es dKir, pricticarnente no existe. entre otros mercados profundos 
de títulos de largo plazo. rü de créditos hipotecarios. lo cual constituye un atractivo 
especial para los imennediarios de estados Unidos y Canadá. 

La nueva legislación busca un balance entre liberalización y regulación. Por el lado de la 
liberalización. se reconocieron diferentes fonnas de asociaciones para los intennediarios, 
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admitiéndose agrupaciones son controladora en tomo a bancos y casas de bol5' así como 
asociaciones a través de controladora para los grupos más amplios. Esta reforma pennitió 
que los intennediarios presten sus servicios a través de las sucursales de cualquier 
intennediario integrante del grupo. Jo cual posibilita las econonúas de escala en información 
y tecnoloafa. Cabe advenir sin embargo. que la asociación constituye una opción que los 
intermediarios financieros pueden tomar. pero de ninguna manera un modelo único o 
necesario para el desempefto de la banca. 

El papel concedido a Ja inversión extranjer' ya sea directamente en el capital social de Jos 
intennediarios como a través de las asociaciones controladas y Ja mayor panicipación del 
capital extranjero además de fomentar la modernización de las instituciones representa una 
seftal de que el sistema financiero mexicano se enfrentara a una competencia externa más 
fuerte. 

La legislación busca reducir Ja tendencia de concentración del capital. lu inversiones y los 
préstamos de Jos bancos. y los riesgos inherentes a ésta. 

La eliminación de barreras de entrada precedió al proceso de apenu'"' lo que sucedió con 
la eliminación de restricciones a la competitividad en presencia de estas los imermediarios 
nacionales estarían sujetos a un ajuste innecesario severo. e incluso puede darse el caso de 
que algunos sesmentos de mercado sean dominados por unas cuant- empresas extranjeras. 
que al imponer barreras de entrada (de tipo estratéflico) y ejercer poder de mercado anulen 
Jos beneficios de la desregulación interna. 

La eliminación de las restricciones que limita Ja competitividad de las instituciones 
financieras mexicanas puede requerir del fonalecimiento de Jos mecanismos para la 
supervisión de las mismas. Como lo es la reciente reducción del coeficiente de liquidez a 
niveles internacionalmente m4s competitivos aumenta el riesgo de Jos activos financieros. 
Este por si sólo no representa mayores problemas. a no ser que por cuestiones de los 
costos de transacción o por la existencia de mecanismos implícitos o explícitos de seguro 
de depósito. los bancos no enfrentari loa incentivos suficientes para mantener Ja solvencia y 
la liquidez de sus activos. Por lo tanto. si Ja reducción del coeficiente de liquidez 'lC" va 
acompaftada de una vigilancia mis estrecha sobre la calidad de Jos créditos y los requisitos 
de capitalización de acuerdo a Ja misma.. se puede poner en juego la estabilidad del sistema 
de pagos o el equilibrio de las finanzas públicas si el gobierno absorbe las posibilidades 
perdidas de los bancos. 

Los cambios en Ja adnünistración de Jos bancos seria conveniente limitar la entrada de 
empresas extranjeras. para dar tiempo a que Ja nueva administración se consolide. De no 
ser asi. no obstante que con el ingreso de empresas extranjeras se sanari• en términos de 
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menores márgenes de intennediación y mayor variedad de productos. se perdería en 
ténninos de transferencia de rentas económicas del exterior y al desaprovechar al menos en 
pane las ventajas naturales de los intennediarios nacionales. Por otra pane un programa 
gradual en el que se fije la fecha de apertura., al actuar como una amenaza de mayor 
competencia en el futuro, alentó procesos más rápidos de reorganización, inversión y 
aprendizaje por parte de los intermediarios nacionales, lo cual generaría inmediatamente 
algunos de Jos beneficios de la apenura. 

Dado Jos beneficios para la economía en su conjunto que significa contar con un sistema 
financiero más eficiente se justifica profundizar el proceso de desregulación. eliminando 
disposiciones y prácticas que limitan la competencia y competitividad de las empresas 
nacionales de servicios financieros. La panicipación de empresas extranjeras generaría un 
sistema más eficiente y competitivo. si la regulación es apropiada. 

Sin embargo en la medida en que los beneficios de apcnura sean mayores, se puede 
aprovechar plenamente la capacidad de las empresas nacionales, aquella se debe 
condicionar al perfecionamiento de los esquemas de supervisión y a que Jos bancos superen 
un periodo razonable. pero definido de antemano de aprendizaje. 
Los bancos comerciales estuvieron sujetos a un marco regulatorio, las entidades del sector 
público enfrentaron fuertes restricciones a la operación en ténninos de apertura y cierre de 
sucursales, inversión en sistemas y telecomunicaciones. topes en remuneraciones a 
empleados, limitaciones al desarrollo de nuevos productos. etc .• ademas de que su gestión 
no estaba claramente definida con respecto a la maximización de beneficios. Por otra parte, 
la regulación tambiCn limitaba las tasas de interés que podían pagar para atraer fondos a Ja 
vez que imponia mUltiples requisitos para la asignación de créditos a tasas de interés 
inferiores a las del mercado. ante esta situación no resultaría sorprendente que el 
desempei\o de Jos bancos mexicanos fuese más pobre que los Estados Unidos y Canadá. 
Sólo en Octubre de 1988 se inició un proceso de desregulación que hasta la fecha implica 
mayor libenad para determinar las tasas de interés pasivas. la eliminación prácticamente 
total de los requisitos de crédito compulsivo y mayor autonomía de gestión con respecto a 
la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. 

La instrumentación del Tratado de Libre Comercio y los procesos simult&neos de apenura 
al comercio e inversiones extranjera así como de desregulación de los sectores financieros y 
real de la economía mexicana introducen imponantes modificaciones en el entorno 
económico donde estaban acostumbrados a operar las compaftias mexicanas. Este cambio 
en el entorno económico es aún más marcado para las empresas mexicanas que para las 
empresas de otros paises signatarios del Tratado. La diferencia más importante entre 
México, por un lado. y Estados Unidos y Canad& - aunque de ciena manera menos con éste 
último - es que el sector empresarial de sus vecinos desarrollados del none ha estado 
abienamente expuesto a lo largo de Jos últimos decenios a la gran competencia mundial. 
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caracterizada por una alta productividad de las empresas. significativa innovación 
tecnológica y bajos costos. Durante este mismo periodo. eJ sector empresarial mexicano 
permaneció cómodamente protegido no sólo por pesadas restricciones en cuanto a la 
competencia externa. sino también por un conjunto de otros mecanismos destinados a 
apoyar el bienestar de las empresas locales. Dentro de estos mecanismos debe incluirse. 
sólo por mencionar algunos de ellos, el financiamiento subsidiado. Jos planes 
gubernamentales de aprovisionamiento. el clientilismo político. las barreras de saJida 
mediante programas de rescate. y Ja protección de adquisiciones patrimoniales por pane de 
empresarios extranjeros. En Mé1'.ico. Ja rápida eliminación de estos mecanismos de 
protección ha ocasionado una cantidad de presiones de dif"erentes tipos sobre las empresas. 
En el área financiera. éstas pueden resumirse en los siguientes aspectos: 

l. Desregulación del sector real con Ja eliminación de las barreras proteccionista. lo que 
incrementa Ja presión competitiva sobre las empresas. Esta presión competitiva tiene dos 
ef"ectos en las finanzas de una compallia: primero. se requiere de nuevas inversiones. ya sea 
para enfrentar esa presión o para que las empresas puedan beneficiarse de las 
oponunidades de crecinúento en Ja demanda de los fondos que requiere el financiamiento 
de las inversiones. Segundo. Ja eliminación de las barreras proteccionistas en la industria 
local tiende a disipar las rentas económicas disponibles para las compalUas bajo el régimen 
de protección. Esto. a su vez. af"ecta de manera negativa Jos Oujos de ef"ectivo disponibles 
para la reinversión. 

2. La desregulación y recstructUración del sistema financiero mexicano bancario. junto con 
la apenura a la competencia extranjera y el estrechamiento de los márgenes asegurados de 
intennediación. Indudablemente estos hechos modificarán los patrones de crédito otorgado 
por la banca comercial a los prestatarios corporativos. Tenderán a desaparecer los topes a 
las tasas activas. las colocaciones obligatorias de crédito a sectores prioritarios y otros 
mecanismos de represión financiera que anterionnente fueron diseftados para promover a 
bajos costos Ja consolidación de las compaftías mexicanas. Es de esperarse que el 
financiamiento mediante el crédito bancario refleje el ambiente más competitivo de sus 
vecinos de Noneamérica.. con la aplicación de criterios mas estrictos para la evaluación de 
Jos préstamos. así como de cargos crecientes segiln el riesgo. ajustando las tasas crediticias 
conf"ornte a los niveles de riesgo de los proyectos para Jos que se busca financiamiento. 
Esto. a su vez. ocasionará que el financiamiento mediante el crédito bancario sea 
relativamente menos atractivo. induciendo a muchas compaft.ías a buscar otros rúchos 
alternativos en Jos mercados financieros. 

3. Demanda de mayor inf'ormación económica agregada sobre las características de Jos 
mercados y oponunidades de inversión existente; sobre las complementariedades con las 
economías de Estados Unidos y Canadá y cómo éstas pueden ser explotadas para penetrar. 
tanto Jos mercado regionales como los internacionales; y sobre las actividades y desempefto 
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empresarial. particularmente en el área financiera. Con el Tratado de Libre comercio se 
esperaba un mayor crecimiento. entre otras cosas. debido a un aumento de la inversión 
extranjera directa y de la inversión de cartera. Pero sin infonnación adecuad~ ni las 
empresas ni los inversionistas de canera de Canada y Estados Unidos han invertido en 
México de acuerdo con el verdadero potencia) de las oportunidades que ofrecen sus 
mercados. 

La reducción. relativa y simultánea del efectivo disponible para el financianüento. así como 
el incremento en la demanda para el financiamiento para la inversión. obliga a las empresas 
mex.icanas a buscar fonnas innovadoras de financiamiento. La ola de colocaciones en los 
mercados de capital internacionales de instrumentos patrimoniales por pane de las 
corporaciones mexicanas evidencia contundentemente la necesidad de innovar el 
financiamiento de las empresas mexicanas. así como su capacidad para llevarlo a cabo. 

En esta cambiante esfera financiera de MéKico debe resaltarse que se mantiene operativo -
aunque con ciertas reformas -. el complejo sistema de banca de desarrollo para lograr 
cubrir en términos favorables muchas necesidades de financiamiento de las compaftías 
medianas y pequei\as. así como para resolver numerosas dificultades que éstas encuentran 
en la ya abierta economía mexicana a la competencia global y a la integración con Estados 
Unidos y Canadli. Es poco probable que este sistema desaparezca rápidamente del entomo 
financiero mexicano. Empero. aun en este sector deben esperarse cambios importantes; 
principalmente el uso creciente. en el análisis y otorgamiento de créditos. de criterios 
comerciales y de tasas de interés ajustadas por el riesgo. 

Después de la finna del Tratado de Libre Comercio se esperaba u afluencia imponante de 
capitales extranjeros que. aunque cienamente no han dejado de fluir. no lo han hecho como 
se estimaba y ni siquiera como lo hacian antes de la firma del acuerdo. 

El flujo de la inversión extranjera directa es escaso porque nuestro país se ha negado a dar 
mayores garantías a los inversionistas de otros países. Un ejemplo de ello es la negativa de 
adherirse al MIGA ( la agencia multilateral que promueve el famoso .. seguro .. de riesgos 
de inversión que han adoptado varios paises de las u~madas ••emergentes .. para garantizar a 
los capitales f'"orlineos que su dinero está cuando menos cubieno ante imponderables). 

Sin embargo. es dificil encontrar algún país mú dispuesto a cumplir con sus compronúsos 
internacionales que México. y un ejemplo de ello son los prcpagados a la deuda adquirida 
con Estados Unidos el ai\o pasado. donde la garantía fue las ventas de petróleo. otro 
ejemplo son los tratado para protección de inversiones que han ido negociando con mucha 
cautela. No es para menos. si tomamos en cuenta que nuestro marco legal sigue siendo 
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muy restrictivo en estos puntos. especialmente en lo que se refiere a las inversiones en fajas 
fronterizas y costas. y en este momento el homo legislativo no esta para bollas. 

Esta es una de las razones por las cuales el reglamento de la nueva ley de Inversiones 
Extranjeras no ha visto todavía la luz pública y no se descanan modificaciones a la propia 
ley. 

Los nuevos ordenamientos juridicos será el de la llamada inversión neutra. ya que bajo este 
rubro se captan inversiones externas en sectores susceptibles y un ejemplo claro es el de la 
aviación. donde existen capitales externos via los bonos colocados en el exterior. pero 
también indirectamente por el capital foráneo que instituciones financieras extranjeras han 
inyectado a la banca mexicana.. actual propietario de las aerolíneas. las cuales formalmente 
no pueden aceptar más de un 25 por ciento de inversión procedente del exterior. 

No obstante. por el momento no podrÍln cumplirse los buenos propósitos de la actual 
administración para hacer de la inversión extranjera sólo un complemento de la inversión y 
ahorro nacional porque está visto que no existen todavía las condiciones para que 
internamente sólo con nuestros recursos. 

El problema. sin embargo. sigue siendo la dependencia del exterior. especialmente de 
capitales especulativos que. hasta el propio presidente Zedilla lo reconoce. poco 
contribuyen a un crecimiento sostenido. 

La privatización de más empresas no son halasadores resultados: hoy existen menos 
empleo~ menos fuentes de trabajo. menos prestaciones y salarios más deprimentes que 
entes de la privatización en la mayoría de las empresas vandidas. ello sin contar con lo que 
hoy se sabe de las maneras que utilizaron los nuevos dueftos de los bienes desincorporados 
para hacerse de ellos. 

El proceso. pues. ha perdido credibilidad y no se requiere sólo de cambios legislativos que 
hAiif.U• legalmente posible una venta. sino de una nueva manera de enfrentar el problema. 
empezando por la necesidad de buscar consensos. de garantizar la transparencia y. todavía 
más importante. la vialidad de los proyectos. 

Si el Estado quiere seguir privatizando es indispensable que sólo se asegure de que los 
inversionistas puedan pagar lo que ofrecen (requisitos mínimos que muchas veces no se 
cumplen) sino que su of"ena no signifique perdida de empleos. cierre de fuentes de trabajo. 
ausencia de inversiones. en fin. mayor incenidumbre. 
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La Comisión Económica para América y el Caribe (CEPAL) indico que saneamiento de los 
sistemas provisionales es básico para lograr un desarrollo financiero que f'avorezca el 
ahorro y la inversión. 

Es indispensable implantar mecanismos transparentes de programac1on actuarial. que 
permitan visualizar los aumentos de las tasas de cotización ante eventuales desequilibrios 
financieros. El establecimiento de mecanismos de indexación de los activos financieros del 
sistema para evitar la erosión inflacionaria de los f'ondos de reserva. Se puede considerar. 
de manera alternativa. la introducción de instrumentos financieros sujetos a un régimen de 
tasas flotantes de interés. 

La prohibición legalmente del uso de fondos de reserva para propósitos ajenos a Jos de la 
inversión con fines provisionales. y colocar estos fondos en sistemas financieros 
debidamente regulados y supervisados. 

Se debe reducir Ja morosidad mediante Ja aplicación de un sistema que castigue al 
trabajador y a Ja empresa en caso de incumplimiento de los pagos provisionales. mejorar la 
administración del sistema. y revisar Jos criterios de elegibilidad de las pensiones 
universales y asistenciales para evitar filtraciones. 

Como pane de sistemas provisionales y deSUTollo financiero. la política de liberación 
financiera debe crear y promover explícitamente nuevas fuentes de abono y aplicar un 
vigoroso desarrollo de instituciones e instrumentos financieros bien supervisados. que 
garantizan el acceso a segmentos de la producción que hasta ahora son excluidos de los 
fondos de inversión. 

Para facilitar una intennediación financiera que transfonne de manera eficiente el ahono 
financiero en inversión real. la política económica debería privilegiar las seftales de mediano 
plazo, procurando que las variables respondan más a factores pennanentes y no a otros de 
carácter especulativo o transitorio. 

También vemos que para operar en el mercado de futuros las autoridades no han definido 
las reglas de operación ni el organismo que respaldará este tipo de transacciones. Aunque 
de nada servirá contar con un mercado de futuros. si el país no cuenta con las reservas 
internacionales suficientes que contribuyan a estabilizar el tipo de cambio. 

Para apuntalar en forma sostenida la reactivación y el desarrollo económico y social • el 
sistema financiero necesita profundizar en la modernización del marco jurídico en donde se 
desenvuelve. 
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Para la protección del público ahorrador. al abaratamiento del costo del crédito. el 
incremento de la capacidad de otorgamiento. asi como aumentar el apoyo técnico y 
financiero que los intermediarios pueden dar al desarrollo nacional; la necesidad de 
proteger la economia de las adversidades que eventualmente puede enfrentar el sistema 
financiero. y la urgencia de aplicar reglas ef'ectivas en la relación con las autoridades que 
propicien una competencia justa y un desempefto de eficiencia y seguridad juridica. es 
necesario asegurar la salud financiera de las instituciones. e incrementar la eficiencia de su 
operación interna y sus relaciones con las autoridades reguladoras. Es importante mejorar 
Ja regulación aplicable a los intermediarios para agilizar su operación. para Oex.ibilizarla y 
disminuir el grado de incenidumbre y los costos de operación. 

Se debe mejorar el entorno normativo en el que se desempefta. para dar seguridad al exigir 
el cumplimiento de las obligaciones de sus acreditados. Es sabido que esto beneficiaria a Jos 
destinatarios de los recursos que cumplen sus obligaciones y a la situación financiera de las 
instituciones mismas. 

Es necesario motivar las inversiones en el capital de riesgo de las instituciones financieras. 
para mejorar sus niveles de capitalización. la oferta y el costo del crédito, las opciones de 
aho1To, y contribuir más intensamente al desan-ollo que demanda nuestro país~ así como la 
creación de un código financiero único que regule las instituciones y operaciones de todos 
los intermediarios; sustituir prohibiciones especificas para nonnas prudenciales y por un 
mejoramiento de la supervisión; establecer mecanismos obligatorios de coordinación y de 
consulta previa en la preparación de nonnas generales por parte de las autoridades 
financieras. 
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..... PERSPIECTIV AS 

El sistema financiero de los tres paises ae abre al establecinüento de empresas oriJPnarias de 
cualquiera de ellos. Se prevén niveles máximos de panicipación extranjera agregada y 
periodos de transición que van de cuatro a siete ai\o~ así como la posibilidad de recunir a 
salvaguardas temporales para regular el porcentaje de panicipación. A panir del afto 2000 
los bancos y las empresas aseguradoras de Canadi y Estados Unidos tendrú un acceso 
casi ilimitado al mercado mexicano, aunque exclusivamente en calidad de firmas 
subsidiarias. Su ingreso estari aujeto a la aplicación de una salvaguarda temporal si ello 
pone en peligro la propiedad mexicana del sistema de pagos~ así como a restricciones para 
limitar la compra cuando la panicipación conjunta del banco extranjero adquiriente y el 
adquirido supere el 4 por ciento del mercado. 75Las reglas que imponen una separación 
entre la banca comercial y la de inversión en Estados Unidos aeip.1irin viaentes, al igual que 
las restricciones en escala estataJ9 emtu. al ser notificadas antes del 1 de enero de 1994 
tomaron la forma de reservas al acuerdo. 

El capitulo de ••servicios Financierosn dentro del Tratado de Libre Comercio entre México. 
Canadá y Estados Unidos es, sino el más imponan1~ el que mayor relevancia adquiere9 

junto con el de u1nversiones9
•. toda vez que el mercado de capitales lo que bu~ a nivel 

mundial. son normas que le permitan au expanllión. Este capitulo repla los derechos y 
obliaaclonea de los contratantes. con la finalidad de que sus relaciones sean caprichosas o 
unilaterales. de tal manera que predomine un marco jurídico preestablecido de certidumbre 
y confianza. 

Con la celebración del Tratado de Libre Comercio México ha pretendido mantener el 
control de sus sistema financiero. de&a1Tollando este sector con un nivel altatnente 
competitivo que impulse la economía nacional pretendiéndo crear una mayor 
competitividad. en los intermediarios financieros. que beneficie a los aectores productivos 
con mejores servicios y reducción de costos de comisiones y de los intereses de los créditos 
que permitan el desarrollo de la econonúa nacional. 

MC:xico ha estado adecuado a los ámbitos internacionales de nuestro país que han acelerado 
convenios internacionales con aus similares. con la finalidad de obtener asistencia 

7~aa: Comercio Exterior. Bancomext. Junio 1994 
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tecnológica. reducir sus costos de servicios y proporcionar créditos al sector productivo a 
tasas de interés similares a las internacionales. 

Además. es peninente hacer una observación respecto a los servicios transftonterizos: éstos 
se estAn dando por convenios paniculares de las instituciones financieras. para satisfacer las 
necesidades de los usuarios. derivadas de su cercanía geográfica y del intenso intercambio 
comercial y económico que cada vez va más en aumento. 

Por lo mismo. es necesario que se regule en nuestra legislación este intercambio comercial 
y financiero. por hacerse necesario el alcanzar y obtener cenidumbre en las transacciones 
nacionales e internacionales. 

La refonna financiera ha permitido que el sistema financiero mexicano se modernice y se 
prepare para operara en las nuevas condiciones de globalización. La desregulación y 
liberación impulsaron Ja capacidad del sistema para movilizar el excedente económico. El 
ahorro financiero. que comprende la captación en todos los instrumentos. elevó su apone. 
Por su parte. el financiamiento al sector privado también se elevó. en el periodo 
comprendido de la entrada en vigor del Tratado a la fecha. 

Si bien la liberación permitió modernizar. flexibilizar e incrementar la competitividad. el 
costo, como en todos los ensayos liberalizadores. fue una mayor fragilidad financiera y 
debilita los márgenes de seguridad con que opera el sistema. 

En la actualidad las empresas y los bancos se enfrentan a severos problemas de liquidez que 
repercuten en la debilidad de la economía. refuerzan el desarrollo de tendencias 
deflacionarias y dificultan el inicio de una recuperación sólida y durable. 

Las empresas tienen altos grados de .. apalancamientoH. menores m&rgenes de ganancia y 
crecientes problemas para financiar grandes grupos sociales y la modernización y desarrollo 
de sus actividades. Incluso grandes gn.apos industriales. con buena salud financicr' evitan 
que consideran con mayor potencial. 

El incremento del servicio de la deuda externa. aunado al alza en las tasas de interés en 
Estados Unidos y a la incenidumbre sobre la solidez de la política cambiaría. han frenado 
los planes del financiamiento exterior. Las emisiones de bonos y otros instrumentos 
financieros en mercados internacionales de capitales disminuyeron notablemente. 
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Las instituciones financieras. al igual que las empresas. están inmersas en un profundo 
proceso de reestructuración: racionalizan plantillas de personal y reducen costos de 
operación; elevan sus márgenes de capitalización. evalúan las posibilidades de fusionarse y 
tejen alianzas estratégicas con bancos extranjeros; redefinen sus campos de operación. y sin 
abandonar el objetivo de diversificar sus operaciones. se especializan en los nichos de 
mercado en que tienen ventajas competitivas. 

Cabe afirmar que la recuperación duradera de la economía mexicana no será un proceso 
automático. Persisten problemas que la traban y obliga a que. sin modificar el curso 
general de la estrategia económica. se realicen ajustes en la política económica para 
reactivar el crecimiento y el empleo y enfrentar decididamente la solución de los problemas 
sociales. 

Quizás los dos principales obst8culos de la economía son el déficit en cuenta corriente de Ja 
balanza de pagos y el sobreendeudamiento privado. El primero limita las posibilidades de 
que el capital extranjero comprometa mayores recursos en proyectos de inversión 
productivos y restringe los flujos de capital del exterior indispensable para equilibrar la 
balanza de pagos. 

Por su pane. el sobrenedeudamiento limita las posibilidades de crecimiento de la inversión 
privada. pues las empresas estin más preocupadas en racionalizar sus operaciones que en 
expandirlas mientas que los bancos enf'ocan sus baterías a reducir sus gastos de operación. 
proteger sus caneras y crear reservas preventivas. más que abrir las vatvulas del crédito. 

Por todo ello. es dificil que sea la inversión privada en et cono plazo el motor de la 
recuperación económica. Para salir de el estancamiento es necesario detonar la 
recuperación mediante mas inversión pública social y en infraestructura. 

La política de saneamiento de las finanzas creó las condiciones apropiadas para elevar la 
inversión pública sin provocar presiones inflacionarias. Por otro lado. son evidentes las 
necesidades y limitaciones de la infraestructura enf!"f"~ética. carretera. ferrocarriles. ponuaria 
y aeropuenaria. maxime si se toman en consideración las perspectivas que abrió et Tratado 
de Libre Comercio. Para evitar tensiones adicionales en et sector externo. seria conveniente 
dar prioridad a los proyectos que absorban sobre todo insumos nacionales. 

En suma. para alcanzar una recuperación durable y sostenida de la economía mexicana y 
capitalizar los frutos de la reforma económica. es necesario abandonar la idea de la 
estabilización llevará automáticamente al crecimiento. Se requiere impulsar la reactivación 
mediante la inversión pública y. en la política económica. hacer ajustes en las variables que 
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actualmente la traban.- de manera de crear un entorno favorable a la inversión privada 
nacional y extranjera de carácter productivo. 

Se necesita. asimismo. f"onalecer el sistema financiero. con una mejor visión y regulación, 
y reestructurando a f"ondo la canera vencida. Una mayor apenura debe contribuir a 
promover un sistema financiero más eficiente en la medida en que con ella es el desempei\o 
de costos y precios, y no la nacionalidad, lo que determina quiénes son oferentes de 
servicios. 

El devenir del sistema financiero en México quedó comprometido con el Tratado de libre 
Comercio a una particular trayectoria de apertura. Para ser analizada debe considerarse, 
por un lado, lo avanzado de Ja propia apenura financiera y. por otro, las características de 
Ja intennediación financiera durante los últimos ai\os. Lo anterior, en el marco de los 
cambios en el sistema financiero estadounidense. cuya reestructuración podría ser decisiva. 
Podría decirse como sigue: 

l. La competencia entre los distintos intermediarios, tanto nacionales como extranjeros. 
continuará desarrollándose en distintos segmentos del mercado y la especialización podría 
cobrar mayor fuerza. 

2. Se pretende que la banca comercial ya establecida. propiedad de los capitales mexicanos. 
junto con las casas de bolsa, sean las empresas financieras que marquen la pauta de la 
competencia durante los próJtimos anos. protegidas de compras forzadas pero a la vez 
imposibilitadas de venderse completamente a capitales extranjeros lo que acelerará el 
proceso de fusiones y compras forzadas entre los propios intennediarios locales. 

3. Las empresas financieras mexicanas de mayor tamailo relativo a influencia en el mercado 
podrían buscar fonalecerse frente a la competencia mediante fusiones y regulando su 
asociación son empresas financieras de los otros dos países. para lo cual parecen contar con 
unos siete u ocho socios . 

... La competencia con empresas financieras filiales y con empresas financieras de los otros 
dos paises que efectúen transacciones con residentes denominadas en moneda extranjera 
podría llevar rápidamente a que cienas operaciones y segmentos del mercado queden bajo 
su control. 

S. La apertura y Ja fuenc competencia que el TLC trae consigo, indudablemente modificará 
el perfil del sistema financiero mexicano; incluso, podría llegar a presentarse la quiebra de 
algunos intermediarios más. 
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El problema relativo al sector de servicios financieros no sólo es 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 extranjera. y con posibilidades de operar asi como 
de competir en su propia moneda. Sin embargo. este es un tema dificil de solucionar. 
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CONCLUSIONES 

Para consolidar y modernizar el sistema financiero es necesario que el gobierno ponga en 
marcha políticas y medidas concretas que propicien la transformación de la economía. Su 
modernización constituye, sin dud~ un elemento indispensable para Ja promoción vigorosa 
y decidida del cambio estructural de la economía y su desarrollo sostenido, para el proceso 
de descentralización de las actividades productivas y la eliminación de las desigualdades 
regionales. para la mejoría de nuestras relaciones en el exterior de manera más general, 
para la elevación del nivel de bienestar de la sociedad y la fbnaleza de la misma. 

La modernización de este sector de la econonúa supone. simultáneamente. el incremento de 
la productividad y competitividad de los servicios que oftece, con el objeto de ampliar la 
presencia de las instituciones financieras mexicanas en el sector internacional. 
prepárandolas para enfrentar la eventual incursión y la liberalización de dichos servicios. 

La modernización de la economía en su conjunto y la del sistema financiero. no son más 
que dos dimensiones del mismo complejo mundo económico. Asi como un sistema 
financiero mexicano depende a su vez la política macroeconómica. es decir. de lo que 
hagan del futuro de la deuda externa mexicana. de la velocidad y grado de apenura 
comercial de las políticas fiscales. de inversión pública y privada. monetaria y cambiaría 
principalmente. 

En el contexto de Ja reforma del Estado. debe entenderse que Ja modem.ización financiera 
ha de cumplir con dos objetivos bisicos. En primer termino. el sistema financiero 
mexicano. cualquiera que sean sus modalidades. instn.1mentos e instituciones. deben 
acrecentar la seneración de ahorro nacional. Jo que significa ampliar el monto de los 
recursos disponibles en cantidad suficiente y canalizarlos de manera eficaz y oponuna hacia 
aquellas actividades productivas más dinimicas. que pennitan alcanzar los niveles de 
crecimiento deseados. En segundo lusar. nuestro sistetna financiero debe ser amplio. 
diversificado. y sob'e todo moderno. de tal fonna que sea capaz de apoyar y promover la 
productividad y competitividad de la cconomia nacional. para que su inserción a Ja 
economía internacional sea e manera eficiente y programada y no impuestas por las 
circunstancias externas. 

Ante la nueva estrategia de desarrollo presentada se pueden realizar las siguientes acciones 
para enfrentar el reto del desarrollo y encontrar soluciones a los problemas que plan1ea la 
modernización del sistema financiero nacional. 
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Los puntos de partida de la modernización pueden ser los siguientes: 

l. Entorno económico estable y disponibilidad de aho1To en la expansión económica. Para 
el pronto retorno a un crecimiento económico acelerado. es condición indispensable el 
fonaJecimiento de Ja captación y de la intermediación financiera. Ante esto, destaco en 
primer plano el conjunto de variables que integran el entorno económico. Desde el 
principio de los ai'ios ochenta hasta nuestros días. Ja economía mexicana ha sufrido una 
serie de desajustes que han af'ectado y alterado el funcionanüento de Ja banca nacional e 
impedido mejores resultados. En particular el proceso inflacionario re11istrado de J 980 a 
J 987 repercutió seriamente en el sistema financiero erosionando Ja fbnnación del ahorro 
nacional y distorsionando su asignación. desequilibrando la intennediación bancaria. 

Las políticas estabilizadoras aplicadas por los gobierno. en especial las monetarias. junto 
con la competencia y Jos intermediarios financieros no bancarios. restaron movilidad a la 
banca y obligaron a adaptarse a las nuevas condiciones impuestas por Ja economía y el 
mercado. Esta situación no fue saneada con éxito por todas las instituciones. sobre todo 
las instituciones multilaterales. regionales. 

Así Ja primera condición básica para reestructuras. f'ortalccer y modernizar el sector 
bancario es lograr la estabilidad económica en los ailos venideros. Para que el futuro del 
sistema financiero mexicano opere sin distorsiones y pueda desarrollar su potencialidad, el 
país tiene que alcanzar un crecimiento económico sano. una inflación baja y controlada. 
unas finanzas públicas equilibradas y la estabilidad en las cuentas con el exterior. 

Sólo de esta manera se mejorará Ja función intermediaria de Ja banca en cuanto a elevar el 
nivel de aho1To interno. atraer los f'ondos depositados en el extranjero por mexicanos, 
recuperar la confianza en la moneda nacional e incrementar la canalización de capitales y 
las actividades productivas. 

2. Simplificación de la regulación bancaria. El proceso de desregulación financiera mundial 
que se dio en Jos países industrializados como consecuencia de la revolución tecnológica ha 
determinado que los flujos de capital se orienten a estos paf ses. Jo que aUn más el balance 
del poder financiero mundial. 

La modernización de la banca dependerá en gran pane de la postura que asuma el nuevo 
gobierno respecto a la autononúa de gestión y la eventual liberación de los servicios 
bancarios. No menos imponante tendrán que ser las decisiones relativas al manCjo de las 
tasas de interés. selección y diversificación de caneras. selección de pasivos y .requisitos de 
impuestos y capitalización. estos requisitos son indispensables para la desreglamentación 
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financiera interna. tal como lo demuestran los paises que han abieno sus mercados al libre 
flujo de capitales. 

3 .. Revaluar la estructura del sistema financiero. Este requisito se asocia con la necesidad de 
avanzar en la modernización del sector bancario. La banca requiere iniciar otra etapa de 
ajustes en sus estructuras que la lleve a evaluar su eficiencia y a establecer nuevos 
mecanismos de colaboración y apoyo entre los bancos. Junto con la necesidad de mejorar la 
capitalización de algunos bancos. resulta urgente segmentar los mercados. diversificar e 
integrar los instrumentos y elevar la productividad. 

Esto se logrará., entre otras medidas. destinando mayores montos de capital a la tecnología 
financiera a fin de ampliar la cobertura geográfica nacional e internacional de la banca y 
reducir sus costos de operación. La demanda de nuevos servicios financieros no podrá ser 
atendida por la generalidad de los bancos lo que obligará a algunos a segmentar más 
eficientemente sus mercados. 

Salvo los bancos grandes. las demás instituciones financieras carecen de la capacidad 
necesaria para enfrentar la competencia eKtema de grupos financieros. que derivan su 
fortaleza de sus altos recursos. su asimilación de la tecnologia y de su experiencia en otros 
mercados financieros de reconocido prestigio. Abrir el mercado puede implicar un trato de 
iguales a instituciones muy diferentes. 

Las instituciones financieras han resistido notablemente los efectos de la crisis económicas 
del país. por lo que su nivel competitivo actual no es el más adecuado. La reestructuración 
del sistema financiero implica un amplio periodo de maduración por lo que la liberación 
rápida del mercado afectaría su funcionamiento. 

4. Adecuar el sistema bancario a las actuales tendencias mundiales. La apenura financiera 
en México y su integración a la economía mundial tendrá que considerar el conjunto de 
reformas aplicadas a los principales centros internacionales. a fin de explorar sus posibles 
repercusiones internas y como se pueden hacer extensivos sus beneficios a la banca 
mexicana. 

En la medida que la industria se incorpore al resto del mundo. el sistema financiero tendrá 
que convertirse en un factor clave de su éxito. Para lo cual será necesario modernizar e 
internacionalizar el sistema para competir en el exterior. 

Para asegurar el desarrollo futuro y vialidad de las entidades financieras mexicanas se 
puede realizar lo siguiente: 
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. Fortalecer el sistema financiero eliminando instituciones no viables a través de funciones. 
liquidaciones o asociaciones. Estas últimas como altemativas para f"onalecer el capital de 
las instituciones e incorporarles nuevas tecnologías que incremente su eficiencia y puedan 
así enfrentar las competencias del exterior. 

• Incorporar nuevos servicios que pennitan a los intennediarios competir con la banca 
extranjera y servir a su clientela en igualdad de condiciones. 

• Promover la competitividad de las instituciones bancarias mediante una gradual 
incorporación de las instituciones financieras del exterior en el sistema financiero mexicano. 

La apertura financiera podría culminar en una alta concentración del mercado. su 
transnacionalización y desplazamiento de los intermediarios nacionales. 

Para realizar Jo anterior se han disei\ado una serie de medidas a modernizar el sistema 
financiero nacional que responde a la creciente integración de los mercados financieros y a 
la economía internacional. pero sobre todo a las nuevas condiciones politicu. económicu y 
sociales de México. 

• Aumentar la eficiencia operativa y la autonomía de gestión de la banca. con el fin de 
dotar a cada una de las instituciones de banca múltiple de la eficiencia necesaria para hacer 
frente al nuevo reto que representa un entorno financiero más competitivo. 

.. Garantizar el sano y eficaz funcionamiento del sistema financiero en su conjunto. para lo 
cual era imperativo examinar rigurosamente las disposiciones que regulan a los diversos 
intermediarios. 

Promover a la complementariedad de las instituciones bancarias con el resto de las 
intermediarios bancarios. con el fin de evitar duplicidad de funciones. aprovechar 
econonúas de e.cala y. de esta manera aumentar~ r>ficiencia del sistema en su conjunto. 

• Dotar de crédito a las aireas consideradas como prioritaria y cstrategiu con los recursos 
provenientes de los bancos y de fideicomisos de fomento. cuidando que se canalicen de 
manera oportuna y eficiente. 

Ref"orzar las funciones de inspección y vigilancia que las autoridades ejercen sobre Jos 
intermediarios con el objeto de evitar practicas nocivas que lesionen los intereses del 
público. 
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El sistema financiero mexicano habia permanecido muchas décadas. en realidad en un 
periodo relativamente corto hemos evolucionado a un sistema relativamente abierto. en el 
cual mayor avance en materia de apertura se dio con la finna del Tratado de Libre 
Comercio; ya que se liberó de manera significativa el comercio y la inversión en materia 
financiera. bajo este marco conceptual. es necesario aeftalar la participación de la banca 
comercial ya que cobra vital importancia a raíz del papel que juega en la integración 
económica y financiera para impulsar el desarrollo de nuestro país. 

Su papel no es sólo fundamental en cuanto a la canalización de recursos. sino tambiCn en 
cuanto a impulsar a los cambios nacionales institucionales para enfrentar los retos de la 
competencia. la desregulación y liberación del mundo globalizado. 
La liberación de los mercados financieros ha provocado una concentración de capitales en 
gtupos oligopólicos. elevando la especulación. excesivos milrgenes de intermediación 
financiera y profundización de la segmentación de los mercados de capitales. Además la 
política monetaria restrictiva y la neceaidad de atraer y retener inversión extranjera en el 
mercado de dinero han incidido también sobre la elevación de las tasas de interés. 
ejerciendo una enorme presión sobre los costos financieros de las empresas. 
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