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Introducción 
_"'El Sisremo Financiero Me•icano Y Lo Crisis Bonccnlo De 1994~ 

: . :·- ' 

EL MARCO ·vE UBicACIÓN,c LA TRANSFORMACIÓN DEL 

CAJ.>I'J'ALISMO MUNDIAÚ óuinio MUNDIAL y REORGANIZACIÓN 

CAPITALISTA 

Con· el fin de contextuali.~a~ el ;~~tudiod~I Sistema Financiero Mexican~ prá~edere"1os 
a presentar a continuación ull bosq~ej~· deÍ ··cambio mundial y I~ ~articip<lcióll:de los; 

::::m: .. d:~:z.,: ~\1i;r1:i~~jf ~;~f~.[~~~tf~f~~tft~~;. 
mayores espacios para el desa~rollo;su~r-anaci~n.al<:Sea ~n s~ntido' regioral_o gl~bal:,En 

ese contexto, la movilid~d ,de 1~~ t1J]oi":H:J~~}!~1 ~~ ;d~je~~:i~2~t~·~~:¡~'~§fi~f~Íó~·de 

:a:::i:~:~::n:i:::cier~· J~·-.'gt~.~~B;e~•~.?:.'~'f~r:~~;;.~~~~ :s¡.·J~fs~:tutjt f~s ·-~··•· 
En este proceso. de conformaéión ;~~ nue~as est~u'ctur'as.mün;di~I~ 'e5determinante 

el papel de la nu~vá.Jeci~lo~í~:;hsf )~S{~~f;1~~J~.~í1~·b@f ~f~i~~Y/°:, c•~mufa~ión, 
que tie':le una enorme incidencia en ·el sistemci mundicil.·,:·,L::- ";'-:-: ·-' :-:_ <: .. -:· · 

.< · ·~:- _ · ·;·~·~·:~ · ..... ,_~_, .. ·:: ~-~:>. :·~:r~:::;>f ;_::.~ ~ ~~\·· · '/;:/.'::, ·:/:;~--· -;:r-¿:···-:·/:·:;:-.·-_. :-~- ~·7 ·, ~ .-· :~ 
Para efectuar .. un acércamiento;:metodológiccínlente'\,álido .. a. esta .nueva ~ealidad 

::.::::::~:.,1t:t 1.~~~~i~~s~~~' 2~tJ:,1~ ;::~~:::~: 
, '~.?'.:.~.o..· 1,';"·-º-- ~~---;.:.._.»-~· -,.• °''- ~-:·.-:- ··\>" 

expo~ición. c•i ; [ ;;> 'f-~/· '· .. oif'i· .:· ;;< ; ~ \·}. 'f' • • :.}-
.. Partimosde_I~ noción pl~nfeo'dC1 p~~ ca!lt~lls .. (1999; pp. 3g~4s)deq~é'el ~cípit~Hsmo 

~a ~~perim~nt~do ··•·· ~~ •· c~~~_i; 1;f i:1~~i~~~- ~~~~.~~~~~-,~~:;:~n~-¡ ñ~~-:ci'!( b~~'. *~cno16~i,cci.' 
denominada por este autor como ·"informacionalismo".' El desarrollo basado en la 

:::~<:f.~}';~:;:l~~"i~f ff j.;~:f~;~l~~~~jf ;{~~;~:~::r;~3f ;:,·~:. 
fuente de la prod u¿ti\lidaé:f,'es¡i~. geni:f.ación de. co,noC:itJ'ié~to;'.'el ¡:.;.;;~e5amiento de 

información y 1a <:o"'unicai:icsr1 C:le'sí~bo1<ls cap. cit. iíf>: 42~43>. 



5nuodvc:d°" 
~I S1t1emo _Ftno1>cl~ro Me•1t:o"° Y lo Cri•i• 80t><o•io De 1994-

De acuerdo -a Castells, pera-tc;mbién a ()·t'ra -~'ütores 1 ,:·ICl:economía informacional crea 

una nueva forma ~e in~ercÍcci6nent:e los agen~es ~~onómicos que da lugar a la 

constitución de rede:s gl~g~le~ de: prXduC:~ión; qu~- es la ~ue permite hablar de una 

:=;i~~;I~~f ~}t.~ii~~iiif~ii¡l~i~~~;~~~;:~~:=: 
el productivo y el_ financiero. Dado: mi• objeta'. de _estüdio i;ne. centraré_ eri el; aspecto 

financiero de la g16bal;~~-~-i~n.?~~'-'~a~~¿Jr~4~~tl?-::fü~';%andé}iza -~-- '1a gl~b.;Úz~~ión 
financiera es la tend~~~i~:DE:ri,fa;'~'.e:'r,~~ri.~~i-~.~~~&1_~;_0-qué:_el capit~I- se ~~viÍi~é c6n 

mínimas restricciones 'nacionalt;s_; provoccmda eféc~~s de equiparación de los nivéles_de 

rentabilidad y h~mol~ga~d~ las ~o~~ic';~it~~'~e-~~~-l~a de dicho capital (Omc:Ín, 1994, · 

introducción): . Considera,· 'cj~e°)'elld'~chc;'~ sid;; posible precisamente gradas. a --- las 

innovaciones en el campo cie:'1éi irÍt6~~Ófic'CI y las telecomunicaciones que se han abatido 
··:-

los costos de transacción fÍrÍan'ciér;:,s }',h.a}' una mayor oferta de capital de préstamo 

en el mundo. lo que ci~rta~~n-~~ 'i'.~pli¿CI ~iesgCls. pe:ro también ab~e: .nue~~s 
oportunidades para el desar~ollo'~córió~'íco 

El peligro de este cambia- ~adical ~e ~~r~ce que se encuentra en la valatiÍÍdad_ de los 
• ·' • - • ~ • • .¡- - • -- - - \ : •• - • - _· • '. • ¡ 

flujos de capital._ es decir; la·. posibilidad de que el-. ~apitC'.11 ·· e:xtrririje'ro · e'ntré' ci los-.· 
' '• · - .' • - · '· ···,_';oc' •"'-" ··' · · 

circuitos nacionales, pero también salga pre:cipftaciCllTlenté.2 Otra c~nsecÜerÍcia grave 

es que los gobiernos naci~nales queden ell peore~ ·c~~-dicianes :de ~jete~~ d~bida~eitt~ 

~~z;~~~~~f :;~~~~:~I~~1~;r~~~~~1E~{t~~~~1~l~ 
problemas en la gestión del tipo de cambio. M~i pa/~~~,;~u~CS~' pe~fikir1 thmbién 

1• Entre ellos Incluyo a Alejandro Oabat. 2000. pp. 19-22 y a Gary Ge~~m. 2000. cap.·t.=' 
'Creo que esta opinión está avalada por los importantes trabajos de econol'Tlistas neo·estructuralistas como Ffrench-Davis y 
Reisen (1997. pp. 9·12). 
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: -~I Si1lema F!na•l(iero Me•t,ano Y La Crl1i' 8oncorto De 199 .... - .--

modificaciones importcintesé1 1dco,.;stitución de los siste~as bancarios y ~n el man~jo 
del crédito a niv~I ;d~ ~ad~ país, pero pr~fiero r~tClmar este punto mds ad~la~te, 
después de ubicar";,,n un co~texto hist~~ica el ;cdinbia ;estructu,:.~I del si~tema 

·'·\, .:·~. 
capitalista. '"\"'·~-. ';·-.:'.,'.';~~~-,~ ~~-> ,·}·--,_ 

. ·~: '.'· -. - -

EL CAMBIO ·r._r{s~<?/U;cc/;,,y 1-1'.. CRISIS MUf;,1Jqf ;~11}().s .Á&os 
SETfüV7'A . .·' ·''> ;; \ • •¡ j ·.·, t;·, :';:;},\ ? ., . 

De lo que entie~clÓ de ,;;5 cl~b~te~:qÜe se ha,.; re~lizddo cli~ci~ 1;;~ ~fí;;s·~~t¡;,.;ta es qúe · 
·, ; . ;:,:_:~ -~·-:.t>. ~-<:'>t -~~~_}·--:~·::;!'. /.~"-!>,,_:;·:./,~-~,,:- :;:)~·.)_··,<{~:;,_<-·~;'~; ·:: ·:<-/-: ~,~'.·/::. +;:~:1 .. -·?)>. ',~}',1:;.":_ ;'.:fr~.< ~\;.:., .· . : 

la transición no; ocur~ió ·~e manera~rden~d~o. ~qüilibradao El' estal'idor>posterior 

propagación d~ ;~·,cri~is1 -~u~dicif~~-r~;~~74''lu~i~¡~f~c~~ ~i~i~~ó~¡P~~; 1~\~d~~icic5n. 
de un e5tadio hist6,:.ico . a ót,:.63

• Entiendo >qu,;;:d;.spués · de'..que -se , desaceleró el 
· .. ···: -· __ ' .. - ·. ' .. ' .·,.-.:··-.·~·;·,.·; >f ·) ~.' .. ·,,,·..;.: ·'~ ;~_ •:· 

crecimiento económico mundial desde fines de los :Sesenta, estalló la érisis mundial. y 

siguió una depresión de varios años. 

La causa fundamental de la crisis mundial: de Clcu~rdo 'a Boyer (op. ci:f:; p·p~1Ó9-Úl), · 
está en que las fuerzas que impulsan el crecimi~~to a largo plaz~ s~ci~~ta~;ie>\:jue ~e 

' ... ._ .. '·. .·u·:;¡•·'' 

refleja en el crecimiento de la productividad. Según las Naci~n~s\Únidcis5'si el .. 
_,, - ·-- . -- '.,~.- .;.~>~--:~·;<-::_c:;,:~,.··::::: .. < >::.··:·- · .. 

crecimiento de la productividad del trabajo en Estados. Unidos flJe. :enfre, 19.M~73 de 

1.9'}'º anual, para los años 1974-1978 fue de apenas 0.2% (ver:ON}J.'1!?95:·p;,128).'' 

El estancamiento de la productividad afecta.· n~gá1/~a$~nff~)¿:t~~~~;r1~·¡~ ·-~·e· I~ 
empresas lo que a su ves se transmite a la inversión/provocando sú decli~ación .. La 

declinación de la actividad de inversión afecta el ritin~ ~e}~ ~~~~U~id~\;;~1 ~~pleo. 
Toma relativamente poco tiempo para que una vez que se inicia la ~risfs ~~-,()~"centros 

dominantes del capitalismo (Estados Unidos, Japón y Eu~opa) se propa~Ú~·-~, :rri'úndo 

entero, arrastrando a los países en desarrollo. 

Otro concepto clave que quiero retomar es el que se refiere al_ ciclo largo .u ~nd~ 
. - ·' ' 

largas. Estamos hablando de que en los años setenta declina el ritmo de crecimiento 

de la productividad, la inversión y el empleo. Creo que es válido estudiar ~e fenómeno 

J Esta es una de las tesis centrales del trabajo del economista franc~s Robert Boyer. uno de los principales exponentes de la 
corriente regulacionista. Ver Boyer, 1984. pp. 124·129. 

3 
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,. . 

de declinación bajo la pel'"spectiv~ del, ciclo largo o de Kondratieff; que señala que la 

actividad económica mundial se e~pande o contrae siguiendo ciclos de larga duración 

de unos 20-25 años cada onda•.- La' sust,entacÍÓn :de. la noción de ciclo largo liga 
·:·. --: . . ' 

directamente con el concepto de revC>lución t~~nd1Ógi~'a, ya que.las innC>vaciones son las 

fuerzas motoras que permiten la ape~!ura.de.nueV~s s?mpos'~.e il'lversión. Aplicando la 

noción de ciclo largo, creo que se pérfil~ ia'sigÚfegte peri;;'dfz'ación:, · 
·:.:.::.' -:,=-: · .. --::'."..• -~ .. :-" '-~~ _.::::.,,;_-.. " --·-·'o,·.:h:~ 

a) onda larga expansiva: crecimiento 'de Ua Cícti~tciaél;_~c:·;,nómica' mUndial durante 

los años cincuentacpriri~Ípios s~t~~i~. · ) :'.;, ; ,.;./ '¡~e , 

b) Onda larga recesiva: éstanC:Cím;~n;Zdi? 1Cí CíC:ti~Ídad éc6.nómÍca rn.undiál d~rante 
parte de los setenta y los oche,:;ta .. • /;!,• · :Y. • ¡~ , <;' . 

c) Nueva onda larga eX'pC>~sivCí: · recup~ración de, la e~~~~~í~ irii:J~diál 'a ~~rti~ de 
. -~: '·r . - . . 

fines de los_o~henta-principios noventa. -''.-~:--· ~ ::-.:~~~ :. -

Son muy imp.ortantes las repercusiones de estas ond.as ~l~~ga'~· en: los países en 

desarrollo; como trataré de argumentar más adelante/ .. ,, ::,.: ?>,.: .• }~ 
Quisiera destacar que durante la onda larga exparisiva1-'¡je''h)osguerra, llamada 

también edad de oro, como señala Carlota Pérez (op, ¿it.~~Jp:·~·9~~0),;.~·I ~inamismo no 

sólo está relacionado. con el aprovechamientod~ un c~nj·u~to,de·i~novaci~nes (motor 

de,.combu~tión i~;~rna: industria quím;ca/pet.rÓ1~'()~p:r~º·~uíri;:i¿a)~t¿:)'. si.no··también 

con ... cier.tos arreglos·. institucionales qÍJe it<l~nci'·.á '.ia's~~uciles ~·~.· encu~~tra el Estado 

:::::~.~·::::~;,;~'~;;;; ;;;;;r:i;'.~~~:;::· ::::~·:,·~;;:·¡:.~: 
deficitario,·• fa,·contrafoción/colecti~a\y..' los· sindicatos .oficialmente .'reconocidos •. la 

semana laboral, de. cuarenti:i horas. e(sist~mi:i de seguridad social, el crédito a los'' 

consumidores, Bret.on Woods, el GATT. el Plan Marshall, etc. 5 Los factores 

institucionales son pues creadores de estabilidad e impulsores del crecimiento, no sólo 

"' . los autores que renovaron el concepto de ddo largo fueron los neo·schumpeterianos prmcipalmete Carlota Pérez. 1991. 
5 • Varios autores entre ellos Pérez hablan de una intervención sistemática del estado en la economfa segtln los principios 
keynesianos como el elemento central de la institucionalidad del capilalismo de posguerra (op. cit .. p. 

4 



ktl•od..cc:tón 
1:1 5,,,.,._a ''"'ª"''""'º l'lllt!'Aic:ano V Lo Cr11i• 8anc:orio O .. _199 .... 

en los países·· desarrollados sino en los países en desarrollo. que imitan : escis 

institucio,;es ~.rnolJ~an sus estructuras productivas y financieras de acuerdo ci el.las. 

En. sí,;tesis : y: Tratando de integrar aportaciones de diversá~ ~cJelas 
'(~egulacioni~t6S,, y . neo~schumpeterianos). debemos distinguir' al' 1éié:io /(le.• la tia5e 

económica ·Ve~Íme,n, de acumulación). un sistema socio-instit~~io~~I ; ~~ ,;;.;d.; de' 

regJ1~ci6~ :'é¡ue. e'~ ~adá vez menos flexible a las exigencia'~ d~/1cSpro'ciJ~¿¡c),; que 

empi~;~}~<.f~~~sfo~~~rse por efecTo de la revolJción :+·eC:~()l~~ic~~; B~Jo ~na 
pe~~pe,ctÍvcÍ, s,;~·ial'~reo ··que podemos ver ·que la·• c~i;is •iriJndial. se {~gravó ·por esa 

',. , ... •>-' :, '. ~· .. '.',; '" . . . .· ' , . . - , ., ', 

situación} es decir; ~or ·~1 rezago de lá base institucicinCiL · .. · •. / . } . '• · 

.· La tr:~,;;jJ¡.~~cicSn d~I ¿6~ita'lismo mundial rep~rcute e~ los países en desarrollo • 

que'~e ~en ·o~l·(~~dÓs a·'~da~ta~~e al~¿~~oento'rn~ 6celerÓ~do lá r~estrucTuración de 

•• s~ .' ~ist~~~f~r~~Úc~~j_;i;'r'.l!~'~¡,ci~ro y comercial. También, contr6corriente y en el 

. ~orítextd•d'e ~~a'cri'sis'iest'rJ~tll~al~ En concordancia con esta interrelación pasaré a 
'.:,"; '';•' .,:,,,, ' . , ' : : ;. 

discuTir' b'r~v~m:~,;te'ia inse~~iórÍ de los países en desarrollo. Creo que con ello doy un 

paso', méts.;~~ 'i.:i'• uo;ib~~ión !'de México ·Y' la constituclón de su ~istema bancario­
,. ... ,,,~~··'·· s -~~~-; ~·i<¿·:j,, 

'financier:o. i/ . , ·· · 
-~ ":.-;,'- ··;:','.' 

Li INSERCIÓN DE LOSPÁ.ÍSES EN DESARROLLO 
;-;:,:>;.,· • '··· :,:ve ','",,:" 

·del capitalismo 

a) . de una diversid~d de 

b) el prÓtecdi~rÍi~;;,,; ~e~~~Clliiádo t~rÍdiente á desa~~ciuar el mercado interno. lo 
' '• ' 

que impli'có; tina ' ~idu¿¿ió~· d~I ~oefÍcierÍte' comercio 'exterio~lPIB. ·· en 

comparación con el pe~iodo de ~nt~eg~e~ras .. 
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~ . . . 

Los países en desarrollo, pero principalmente ":is ,de ~méricc:¡~ LO:~ina, itTlitar'on el 

modelo benefactor de los países centrales, por lo que a'n'ipliciron ~I gasto p_úblk(l de 

carácter social, dando lugar a un rudime;,'tario aparato asiste'nc'iáJ (~poyo' c.· Ja salud; 

retiro, vivienda, esparcimiento, etc.), corri~lementaclo ~on la a-dopdón:.C:fe Jos-~rincipios 
-·" .·. "· 

de la contratación colectiva y el salario indirecto. 

Dentro del modelo en el cual se insertaron 16s países en des~rro11d'cJ~,F~nt~''ia e.~ad 
.·,._.,1.,"'· .: ''.'/'"·" 

de aro me interesa destacar la situación del sector ban~Ciri~:;· · [~'. ¿recie.~te 
:.;':.·_··. , .:,-: ,~;~t:·; 

intervención estatal, según coincide la mayoría de Jos aútores; .. se :dio :én tres 

direcciones: ··'" ·c:f: .. _,::· ··: ... ·:-,' 

a) aumentó el encaje legal como medio para que el gobier,no :s_; ~{J°egira .recursos 

financieros a fin de cubrir los déficit fiscales; · · '\'· >: '. · . · 
b) el crédito bancario fue canalizado a actividades co~~id.e.rad~s estratégicas 

para el desar:-roÍl_o e.e:onÓIT\ico, como _el agro,' Íá pr~dt:fc,CiÓ~ de-bienes industriales 
.··: ,·. 

básicos/etc.-, --

c) l~s tasa~· p~si~a~ de in{e/é~ .•'fu~,~~;, )~~~~tid~s '-i ~o~tr61 p<l~a · aléntar Ja 

formació~ d.iC~piiCi1.' <' :H~i :;;: • • ·· _J; .. · .-•. 

Según 16. que expuse -~~ e.1 apartado. 6iiterio~; Jos p;dce~os ~istóriC:~~ d~desarroUo. 
del capitalismo implican una evolución qu~·está me.~íhd~-· ~~~- cr~~i~\~t~uc~~rales; 

::::~, ::::::~.~:::::E:::2;':~~fl~t?.!&~i1~:~~¡:.::; 
reestructuración económica en los menc_iona~os ~Clíses.'L ·é:,;_ ;: ( ·;- .. -.;¿ .. 

Según lo planteado por Carl~ta Pfrez y otros aut(lres: e(cá~~io historico significa 

~~~~~i:t~t:~tf }~'.:~i~if'~~t?~~f ~~~i~~~~~:~ 
de sustitucic5n de importaci~nes: El proceso de r~estructurcÚ:ión ec_onómica que viene a 
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continuación también- es un proceso de •reinserción internadonal que implica, como 

sugerí anteriormente, adaptárse a un entorno mundial cambiante. con sus 

determinantes tecnológicos. ~~oduCi-ivos /find~~ii~os.( •'.'. - -
~ --- · .. <:, ~' <;;''~' 

El periodo comprendido éntré Jci mciyor,parte de Ja década del ochenta y del.noventa 
' '',; ., ,····!-·.··_·,·.·.-,'.'.<'-· .. :_ ,·,' .. :·e:•:;.-··,·-,.-'.·~'.,:·=·>'· .. ·.:-::;,:._·:/::.::,·~ .. :-.' ~· ·· ..... 

es especialmente·····críti.co porque~IosOejes·•• d~l-.•. c'ani~io e~truétUr.aL del ··capitalismo 

mundiai tiend.e •.•• ai'.co~~r~~ir ~.:' ·~,t~~·~fi~,~~; i'(]·.···1i~~~i~~g'~·é'i~\f~r.ééió.~···· e;onó~ica 
internacional. Por ejemplo"'el avance· de Jas,telecomuniéacionés,' además de.contribuir a 

. ·-- ,, .·.···-·"···-·'" ;~.- '--~·;"'_.-_''.\_~-/~---~:,·; .. "~ :!'-~;¡~ii'.: ;:x:;:~------~~-~:.-.··;~.:~~-- :~.:~:-:'h(.?2~-_:.~tJ.:;"1.~!-... : _ .. 1·_. ,. ·_;_ 

Ja formación de' redes· productivas; aumenta Ja movilidad de· los recursos productivos; 
.: : . . :· ': .. -., ·.~: ;--~:-~·:·-/:":·-';:; .::. \ "', . - '::·-;.~:--:. ,:-·_.;':."·.'-1.":,::-·~· :·;·~'\:::··~. ~:;;~-~>~-::~~:: ·:···-·:;:: .~:~_;_·:_:·~;, .. ;_;·'.. •t;.1·".~·-'../(;;,:l. ;;~·¡.¿, -~~-- '·\- .:~,--; '.:. :-~-, .' .. - : : 

del capital sobre~tod°,: No.· e~.• ra7 que\ esra-época sea car~ct~rizada ca,mo .. de 

espe~ul~ció~· ;iri~n~-~~~~ de~¡~;;ém1d~.-·La ·~~Ycir". in~~~~d~,i~7~~~~nJ~ic~ 
0

signific~ qúe la 

reestructurcíciÓn de' los países erí desarr~JJéi'..'tendrd.qÜe, orientarse a Ja apertura 
... ·: :;.;:.. ·- _;'·, ·--""<:·"~--.: .'.·.,··.·'.•" ' .. ' .'\'.,'.i :~:----.,~}·',''.y .... ' .. '•J. ·.' 

-comercial. al desarrolló de las.'exportaciÓiÍes)' a l~~-~;;ntratación creciente de deuda 

ext~~nci d~ f~~~t~s 'privada~._. a I~ "de~i~cí~;,q1ii;ci~n relativa de Jos sistemas 

. financieros((] un ról creciente de Ja bolsa'.de valores, 'a la internacionalización de las 
·--· 

grandes ~~·presas nacionales. etc;. No .t~clos ;Jes países en desarrollo pueden· sacar 

partido favorable de la combinación de' e~tos 'eleme-ntos; algunos podrán prosperar,· 

pero otros se' verán ,atrapados ,en el-JLl~gÓ de Ja especulación, la insta~ilidad -

mac~oeconómica y las crisis finanéieras-~ei:úr-'rentes; En mi opinión. y basándome erda. 
,-:_;,, 

órientÓCión de los d~bates sobre eftema. -~;eó\~ue el factor decisivo' es Ja capacidad 
.:, - ',' ·. ,-__ .,,' ·. '• ·.': '•-' .·- ... ·,, .'{.·.·,·,·;-. :· .. '·-'· .. ':· . ., .... ,--.,,'. - .-:. 

soda! de respuesta_; Ja integ~idacl de ias'i~stitúdones pl.íblicas. el gr~do 'de p~eparcición 
,. . .. , . . - ·-.!:···'•,,' ,.,_ .. ·'. . . - •.. ' 

de la población trabajadora y el aiiance pre;¡-¡;¡ de la. producción. '· 
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EL PAPEL DEL SIS7'EMA FINÁNCIERÓ'.nÍúv77w DE LA 

REESTRUCrURACION cAPITALISTA (el ob}ct~ d~ investigación ele la 

presente tesis! . . ... . < < . . .•. . ~( . . .... ·•· 
He tratado de argumentar que desd~ él p~~to de '..;ista"'d~ los fenómenos económico-

~. -~.-.. · '.,_ ·.: .· .-~ .... --.. _,;·:- . ·,,,~_,.,._· .. :-·_ . . :~:::-.,- :.'.: . ~,,. ,-·: · .. 
sociales. lo más relevante d~ la época ciét~al es el ¿c;1nhro. h,'.st.óriéo que' ha dado lugar a 

lo que algunos llaman el capitalismo neoliberCÍI o}ambié~la e'ra informacioríal. Creo que 

el cambio no es· puram.;nte econórnic(sin~ ci~e·~~ Q~ii~~d~;r!1J~iio mds aUá para 

abarcar lo institucional. cultural, político e ideológico. .. <.t:· : > ·. 

En la medida que las estrategias pero también la. lógica ·~el C:~e~frTl.ierÍt~ ·económico 

se renueva, los países en desarrollo deben reestructuri;ir~us'ecd~ci~la~_Y re·i~s·e~tarse 
en el orden mundial. Esa re inserción puede fallar. o puede ser el 'preiudi_o."de :una· etapa 

de mayor dinamismo económico y estabilidad social," ello- depende.· .. de' cómo· se· 

posicionen los agentes económicos, de los antecedentes· de'I p~ís "td~ su•:ca~<lcidad 
institucional para dirimir sus conflictos. 

'i.:-:/· '..'·_<·. 
Dentro de este entorno el sector financiero· es· cru'Cial ya que} de .él depende la 

~:c~::~dc=;:> ::v~~::P: 1ªc~::i::~;~rf :LL'~f~i;;~t:·~6':~~rn~rJit~~l:!J:f:: . 
' ' , ' • • ,,,. ~--- ~ '< ;- ~··· " ,~, 

~~~~~~ir~F~i~~~}~1if ~I~~~~;~~l~~~f t: 
Mi. objeto .dé· e~'.f:~dit ~-. j;~·~s;. eÍ. 'séf\l. d~sci~ .··~na {pe~~P~~Íiv~; hÍstóri~a . e 

internaci~na1 ·e.n ~~'(iíi~r~~~a'~ ;~br~y~c:Ío'su:pap~1- ~n' re1adóri -~ 1a:'¡ra,productiva y 

fi,.;ancier6 q~~·~e:c,~iv~nri};io~~I y mu~di~lmérÍte>Te~go G'n interés ~~rti~~lar. porque 

creo que C1sí~ lo ~xig~?'~l'~obJeto de estudio, de mostrC1r q~e ·la d~isis, deL siste~a 
financi~ro tie~e: detertni~an;es que van más allá de las fronteras nacionales y que se 

. . ' ' 
remontan al cambio de paradigma a nivel internacional. 
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El agotamiento de un patrón de desorrolfo financiero constituye uno de los factores 

más críticos de radicalización de la crisis económica. como lo demostró la experiencia 

de la década del ochenta. Pera. la crisis del sistema financiero es también una suerte 

de laboratorio donde se gesta una ;:~estructJración del sector. Mi enfoque del tema 

me llevará a estudiar· ·algunos ·-ide', los aspectos más sobresalientes de esa 

reestructuración, pero tengo int,~r·~~- : en'':.tno~trar que el cambio en las pautas de 

organización d~ la l:Ían~a y del sist~,';,ci"fin'dnd~rci en general no es una panacea y que 

puede. prolongcir una crf~i~ <?n 1Jga~'di\es61v~;:lci.' Esta evaluación esta apuntalada par . 

la idea qu~ tom_~ d~; lo~;ciJÍ;;~~~ cd~Cí~~ -d~:,~Sso~ los requerimientos internacionales 

hipótesis 

can la nocionalizaci6ri 

la .funl:ionalidad ·de una ·~eforma · 

del 

del 

y 

~~~ij~Jli~~~i11iI!~iJllJi~~~~?ii~ti~~ 
secuencia de l~\crI~is'en la 'dé.cada d~I ric:¡.;~;,ta~noventa. trato de inferir algunos 

elementós para'perfilar::·una' ¡;¡;;~structÜ~aci6ri'alternativa basada en la ampliación y 

abarata~i~n't~ ~~I c;:édi;o. 
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Capitulo 1 
_ , ~E! Slue!!'o_ !'i~rn;loro Meaicono": 

1.1 GESTACIÓNYPRINCil'IOSDELSISTEMA'FINANCIEROMEXIOtNO 

1.1.1 UBICACIÓNCONCEP'TUAL . '· . . 

Llamamos Sistema Financiero Mexicano . a un·· .co~Ju,~to , o'rganiz¡,do de mercados e 

. instituciones que fomentan la generaci6n y can<lli~Cl~i~~ de recursos económicos de un 

grupo de agentes económicos para désti~ÓrlÓs a: c:ltrii. grupo de agentes que tienen 

proyectos de inversión, con el prii~ósft6 ~~ t6~fal~ce~ el desarrollo de la economía6
• 

Como tal el SF M es la fnstan~ia 'que. ;:¡:;ci~ej; :~I crécfito en su sentido más amplio. 

fijando las regl~ de asi~nCidión}l~ cise?~CIJrso::< 
,;_-::.-~. -.,:,, ;.·· 

El sistema . Financiero'· M¡;xi¿ano>;agrGpa a ·'di.Sersas instituciones u orga~ismos 

interr~lacion~dos qué se ~ci~~c;er,i;~n'; po~;:reoJizar una o varias de Jos. acti~iciCic:fes 

·;~:r::::erc:~¿J~Jh~f ~~~1i~~t~~ii~~·isf~~~j~~B~;~f:j[~.c'.·~n ~~~ª"ª'iz~c.ión·d~··ios 
;, ,·. •• ., ,··,. • •, • ' ' "C ; ,;,.~ • :;. •• ,;' "'-':·: ;'· ". ' '• : .. ·~~ ·, • • • 

.· .~~.t~~.· tafr~~~ pÚ~~~~--:~ilL1f ~.~.0~~~·\i'.~í~;~·f qf,~a~~ºk,iL~fa¡!,~~i&s'.\~~· ~~·I~ ·p~rso~as 
· físicas ·Ye morales/ asCcomo'.deJos préstamos solicitados por,;empresas' a fravés de la 

11amada •0en)i~;ón° dej~tar~·.s{:· ·fa ·:~rni~far1f ~'.;'~ª¡,~¡·~;¿5'.é~,~~irigh;~~~i;¡~c12~: ~~-·~~~eficio . 
• -'-';o,'-·'- -1~·:: ,.- :,-, ~ '{;~".~ _·1: •. '. ..... ~~-·:: - ._ ,!':". -. : ·::-: - '' : -,"'· 

económico. <'.~·'· . ,~{-~ ,~";_A", '..~\~~-:.. ·:{:·. 

· E:n contraparte, 1os • int~g~ant_~s~·~~1~i~~~f ~-t~Zf~~~Ld<0<l~~r~ dir~<:ta º in~irEictCI. un 

beneficio económico por· el desempeño''d~ sU actiyid~d: en· el caso de una. institución 

privada con fines lucrativos cb~~c6~;:;d~.;~d~ bolsa, etc.), medfante una comisión o . ·- ·,~ . ''·. ·;·' - ·. . . . ' ' . ' . 

interés; en el de una institÚción1pri~rici.;'~o lucrativ<:l (asociacion~s. acad~mias, etc.), a 
.· •"'·';. ·:,··".".\t'·.,··""''.-·::·· .·,-. . 

través de las cuotas de sus cigre'ltlicidos que sí obtienen ganancias económicas; en la 
_ .. ' ··· ... :,·,_,_ .. '/ . . 

figura de los organismos ·gubernhltléiitales '(Secretaría de Hacienda y Crédito Público -. ~,-- . ·- ... ·- - .- . 

(SHCP), Comisión Nacional s<:l~,caria y de' Valores (CNBV). etc'.). vía impuestos sobre las 

actividades económicas q~e s~ generCln dentro del sistema o a raíz del mismo, y que 

6 Morales Nájar, halas ... Seminario de Finanzas Bancarias ... Facultad de Economla. UNAM. Abril del 2000. México. 
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recauda el gobierno en su conjunto. Al mismo tiempo, éste también se fondea de 

manera directa mediante la colocación de instrumentos gubernamentales de inversión. 

PARTICIPANTES DENTRO DEL SISTEMA FINANCIERO 

Cot1U1i6n Nec1Dnal del 
s .. 1.,... de Ahorm ~ 
•I noum (C014SAR) 

AFORES 
Admuultnd.>ru 
do fondos p&r.PI ··= 

Puente: Con1isión Nacionnl Hancarin y de Valores 

"'Arnrdold.:>1iu 
"'F...:loRI" 
""'A.ln-=enmru 
"'Uruonrcde 
'"nd.ilo 
"'C-de 

-~· .... --"" v.i.. •• íB"""""l 
-sf> Olf>IVAL 
-..::: .... dof\olto 

~;!. .................... 
-..:::~""' .... "" v ..... 

=:-'&"" 
................. u.. 
t .. l .. •<J>olflftlLLI. 
._...,,. ...... u.. 
4"••-ct>o.no>o 
tt.s.~¡.u&lll) 

Por lo tanto, podemos definir al Sistema Financiero Mexicano, como un conjunto de 

mercados. instituciones financieras y procedimientos jurídicos que generan •. captan; 

administran, orientan y, dirigen;el :ahor;ro, la inversión y el financiamiento .. para.el 

desarrollo económico y social d~ úl1 país,'. 

Las instituciones rectora~ de:I .Sis~e:m~ Firtanciero, es el Banco de M¡~ié~ ~ 1~' SHCP. 
-'(t-;: ;,' 

En tanto tienen bajo sucont~ol la de:terminación del manejfdeÍ'din'era'de~Úédito y la 

supervisión y sanción de los. a~entes q~~·-i~~¡r~ie8e~-~~::¡r~;~c~~~it[~d~~ier~:.. . 

La SHCP. es la máxima autoridad en materia f inartcÍera~'col1)'ul1'~iorl~s pí'.irá:· 
Planear. evaluar. coordinar y vigilar el sistema b'cini::~rio delpaís_, '·· · 

Ejercer atribuciones en materia ·:de . s.e:9u;os; :>fi~nz~~. valores y de 

organizaciones y actividades auxiliare5 Je:1 d~~dit~: : 

Captar ingresos ordinarios y del come~cÍ~e~t~ri~r. 
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_- . - ~ 

Sus facultades son d1( íridole:• Reglamentaria, (para· normas y disposiciones legales). 

Designatoria (para ;~mbra~ •. -.fu~cio~~ri~s).' Sancionlltori~ (para c~stigar conductas 

violatorias). y E~t~~ct~~ales o'dé polÍtica firiancie~a.económica (para el financiamiento 

financiero e,:; su conjü'r1to5.: .••... •.· . : \":-~ 
'-',.• 

El Banco de Mé;¿icó';es,·~na en"tidadaut6nor'iic1.'<:aríderécho público cuyo objetivo es 

promover el ''sano·:C:J~ar~~llo.·d~í·'·sistemd\.f:ih~nciero; representando una salvaguarda 

contra el suri:/imient~\dé la friflacicSnJ p~ocuriné!o la estabilidad del pÓder adquisitivo y 

regulando la ~stabilfd~d ~¡y~~~~ :,f~~A~~ ¿¡d~\·~r. Sus funciones son: 

Reguld la emisión )/~iriula~fó~ ~oneta~ia. 
Opéra como ba~~().'~~sé~va y a~reditante de última instancia. 

Es intermediar:io ense~vidos financieros y del siStema de pagos: 

Presta servicios d~· asesoría én materia económica y fi~aric·i~ra' al Gobierno 

Feder~I. <. 
-. : .. ' 

Participa y o~~ra'e~ 'el· Fondo Monetario Internaciohal y, en organismos de 

cooperéici6ri'finanéiérci il11-ernacionill. Y esta 'tcicultildo pCÍ~a ;I manejo de· su 

· propio;~rédi~~·.•;{' .,. · .· ·· ·· 
.:·.·.·,:: . ,":-~::/: 

-.'·,,:! 

i;i.2ÁNTECEDENTES.DEL SISTEMA FINANCIEROMEXICANO 

. nJ~ant~')~ é~'o¿J·~~~·~i~~á~f,l~, .:~~- ~~;~J~cfo-h'1~1~~ ;~~ ~h;si~'t~~;; financiero fo~mal, 
pues la esencia d_e_ su~: Óper~Ci.on~s se· rec'.ilizab,:n .. en. base al. trueque .. No. era una 

economía de m~rcado.' aunque éste existía e~ los: poros :de ~·u sociedad_, El pago _en 

::2:~t~5f;~~~1i~~JÍ~~~~~f ~~~i2~í:;j::!~2~:~~~:: 
productivo y redidt~ibuciÓ~ ú la>riquezCl:,.t:dS: merca,ncía5_que 'se generalizaron como 

medio de in"t~rca~bf~'. e!rari;: 'cacao /(pi>~o valor) •. mantas llamadas quachtli o 

patolcuachtli. _orci enp~lvciyplufad~ 
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Copitulo 1 
-- .. El Sistema Financiero Mea.icono .. 

Al pasar al períod<l"colóniciJ;eJ sist·~ma'financiero está.determinado por una estructura 

socioeconómica. precapitalista; con·. vínculos con un mundo con tardía al cambio. Este 

sistema se.~aract~r"izó;p~rié~~~as: 
l. La é~ocd d~;JC:Í itit~~ia/_~~ ~~racteri~a por el reparto del botín, el saqueo de 

2. :::~~::~j',is~~;:~!t~t~t~)t~dei;:de 1singular impó,.tancia ya que en ésta 

~Cl~eJClh~ci~~da/eipedii~j.t.S~~on~oJidC1 lafuerz<lpolíticC1'y eeonórnica de las 

agrupC1cio~~s ~eli~;os~~. corrié~~i~ies V hC1~enda~ias. Nu~~a EspariCI. ~¿já. de. ser. ·.' . . .. ,~_ .... ,; . ' ._· . ." ---·· .'.. . -; . . : .·. ~-: .. '.. ' ' ,,\, :; _.: . . i~": ... : ; . ·: . ;-- . . . 
un monoexportador d~ oro y se orienta Ja producción al áutoconsumo. La fúerza 

. . -,. . '. _. ' -... '· . . .· - . ~ ·,:' :. - ·. ·' - ·.· - ~ .- ,._, . '·, ·. < - ·. ' .. 

económica. y política descansa· tundamenta1m~nte en 'ª ::i:g1es!ª· A~tü§;;ci<> como 

prestamistCl.
1

Existí~ otrafuentede firiari~iam'ÍentC1·f~f'd,.rnCI( Í~s ~~~;irciantes: · 

Esta etapá fue primordial pa~<l el sÍsterna financi~~éi ~e~i¿~nd.' '· '· •• .· 

3. Los Borboríes for~alecen el c~ntrol p~lítico' y ~co~~~icó ·~~ I~ ~u~~a España. Se 
_' .. :.:-- -· __ .-. ~::~· . - -. - '.' :' ": . .. ·_=: « • ·i'~-. ;-, -; 

aplica' 1~ ·.ReaÍCédula ;_s~:·exp¿Js~a l?s Jesuitas; ,se'dispone~ adtnini.stradores 

públi¿~s s_upli~ndo a J~~ p~i¿a~~s. 
El gobie~no esp'C1fíol se .~ió e~' íCI ~e·~esidad .de crear instituciones de ·crédito para 

' - .. "'> - •• - -· ' ···--" ' • ' 

sustitui.r'C1 Ja igÍe~·ia yre~ta~ i~pa~taríciá a Jos comerciO'ntes; ~12 de ju~i<l de 1774 a 
' - . . -- . . . "·· . -·" -·· .. - ... : . -, - . . -- . - . ' -· ,, ... 

tr.avés de Ja Real Údul~ Pedro ;Romiiro de Ter~ero:S fund~ Ía p~imera institución de 

crédito prendari6; .~I Monte Cíe' Pi~.dad de Áni.~as.: 
' ~ ' .. ' 

,-,./ .... ,, 

,,-" 

En 1782 se 2reó él· Banco Na~io,:;<l1 de·Séin Carlos, 
del misrt\ó e;li:'spaña': '.::·· '(., - /;' 

s~~urs~I 

··~:n!d~t~~~;:~t(~a~~in;~i ~b~~co ~efdc~\~na~iÓ en' Améric~ el 

Durante el períodéiindepe~di~!lt~-~edan u~aieri1?
1

de'aco~t~~imi~,,"tos q~e ponen base 

a Jo que es actualmente nu~st~~s'sistenia finanCier~: 
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Copih1lo 1 
___ .. El Si•1emo financiero Meaicono~ 

Nace el . Banco ··de. ·Avío en -1830. as{ como. el Banco- de 
Amortizáción de Moneda.de Cóbre. 

Se funda el Bonc~ de Londres y México y. SudáméricÓ en 1864. 

En la década de 1870 a 1879 lo; Est~d~s U~idOs y Otros países 
desmonetizaron la plata. 

En 1875 nace el Banco de Santa Eulalia. 

El Banco Mexicano en 1878. 
- - _, 

En 1882 El Banco Nacional Mexicano inicia sus operaciones al 
igual que el Banco Mercantil Agrícola· e CHi¡:iotecario/ Banco 
Mercantil Mexicano y el Banco Hipotecarió Mexicano.•'· · 

El Banco de empleados se crea en 1BB3)/e~ ~~t~ ~-ismo año el 
Banco Nacional Mexicano se fusiona yasLnaé:e'el_Bárico Nacional 
de México. ,:• -~<-, -· ' .. , .. 

' -~-) -; ' ~-,>.:~: -. -

La .Bolsa de Valores de México, obré -s~s--• pueFtas: en 1894. 
En 1897 se reclasifican los bancos y se redacta lci.Í..ey'Genéral de 
Instituciones de Crédito. t ~/ · > ,_ {'' 
Nace el Banco de México en 1925. : .{ ::'; -~(é ·~;;f :," 
En 1928 se crean la Asociación de Banqueros de A',éxico {ABM) y 
la Comisión Nacional Bancaria (CNB) yen est.imíshio ;Jf:íó I(] B_olsa 
de Valores de México cambia su:: ~igura'JU~fcli~o -~'Sociedad 
Anónima. . , · ·• ;;> • ~ ,:·. , . 

Durante los años treinta y en el gobierno del presiderit'é_Ldzaro,Cárden;:¡s se crean las 
'··:.t:' ···---" 

siguientes instituciones: 

• En 1934 Nacional Financiera (NAFINSA). 
• En 1935 el Banco Nacional de Crédi_to Ejido!. 
• En 1937 el Banco Nacional de Comercio Exterior (BANCOMEXT). 
• Después de Ja Segunda Guerra Mundial en 1946 se crea la Comisión 

Nacional de Valores (CNV) y en el mismo año se redactó el Reglamento 
Interior de la misma. 

• Para 1953 se elabora la Ley de la CNV. en este mismo año surge la Bolsa 
de Valores de Monterrey. 

• La Bolsa de Valores de Occidente. en 1966. es sustituida por Ja Bolsa de 
Valores de Guadalajara. 
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Capitula 1 
"El Si\lema financiero Moalcano"' 

De 1975 a la fecha se: dan importÓntes aconteC:imientÓs: 

En 1975 habían 'z43 Bancos. 
<; 

En 1976 ap~r.?CE:n 1rir~~;1as de la Bcmca Múltiple. 

En 1977se r~;li~ó la p~i~'e~~ ~~isión de Petrobonos. 

En 1978 fu.i la prÍtri.ir¿. e~i~ió~·de CETES y también aparece el papel 
comercial. " . · · .. · 

' . - . 

Para 19Sl ya existían 36 Multibancos. 

En 1982 se 'da ·1a .estatización de la Banca y en este mismo año se 
instrumenta' la· Ley Reglamentaria del Servicio Público de Banca y 
,crédito se da un giro de desarrollo en México. 

En 1984 se definen funciones para: BANXrco Banco de Méxic~; CNBS 
Comisión Nacioncil Bancaria y de Seguros, CNV Comisión NaCÍonal de, 
Valores · . · 

. . . ' . . 

En 1985 se hace, la redefinición legal del ·Sistema ,FinciricierC> MexiC:ano 
de. las siguientes •. leyes: Ley orgánica dei'Ba;,éo de M·éxico; LeY:Auxiliar 
de oganizaciones, Ley delMercé:ido de:Valores;:Ley:de'·SÓciedádes de 
rnversióri .. ,,,' "::.-::. ·•.>.:•.'··· .. >: :•::•:,::. 't····· 

.";_ .: . '.· ~: ~i ,'·'.'·" ).: •;';, . 
En 1987 fue la caída MÚ;,dial de IÓs Mkréé:idos'c:ie\ralares : 

.• -·.,:.'..;.:;-- .: _, "-.-·.·.... :.·, .,.. ';.·-7~:·: .. 1_</· ~ '"'-· "···.> 

Para 1990 se···amincici la p~ivcitizacÍórí'cÍe.lci'briri~;iys~'s~p~raÍaComisÍCÍn 
Nacional. Bancaria y' de\siigurós krí' comisió;,' Ncicionaí Bancaria y 
Comisión Nacional deSegÜros 'I. ~iiirízc:J's./( ¡ \ .: · 

;.,;_,-,: .. ~) ... ···•·· 
En julio dé 1992 se privatiza el último bCinco.' \:o ,•: - ,:---·- >:··· -·.::.·_: _ _._ ~-;·:~'->;'-;,;_:.:: ."1 ;.t:~·_:_ ·<:-·:_:.";."·.;-_:, ,-:·:'·,_,.' • .-';::-

En 1994-1998 ocurre la primera crisis bancaria cictúal: 
• ; ·, ', • ,. ._ .... - _' - J. .,, ' ·- ~·- _\;/·'· -;'r·., .. ·- '"" .<- • ,.,_ . 

Para 1995 se 'unen la coiriÍsión Nácion~I Bé:incarié:i y Comisión Nacional de 
Valores para :formar la Comisi,ón NcÍcionar Bané:ariá y 'de Valores 
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Capitvlol 
"El Slsremo financiero Mealcano" 

- - .-. ------ -- --- :--_ ··. 

:t .2 INFLUENCIAS EXTERNAS EN LA cof'1FORJJM.CIÓN DE NUESTRO 
SIS7'EMA FINANCIERO 

Actualmente nuestro Sistema Financiero_ha suf~ldo ~~veros cambios,_ha enfrentado 

diversas crisis e insertado en lciglobalizaCióll·• ·•:: :e,·. 
La internacionalización d~I comercio despLés de id Segunda GJerra Mundial 

....... --~ ~)· . . .. ;-·~ 

Otros elementos _ que . han : actuado ; én ; el .\'mismo .'.camino son los avcinces en ·la 
- :'--__ . .-:~·-( ,,_:T->1--o-·:'.·T'··~--\::~~'+, ~~- ~-.. ':--i.~i} f·.::<::.·~,,·_.3~fi~'-'.¡;< .. X:f_.--··: .: ~:'.-· _ ;·>. : ··'«._ :.~~:;_: ::::.·. - . - .· ~ 

. información,_ la expansión del capital/ el :aum'enfo' de bienes_ y servicios· y· el impacto de 

ideas plasmadas a ~rClv~ ~~'-id Ín~;~S~ci~~-ci~'or~~-ni1'inci~ i~t~rn~~ioncile~ _-como las 

Naciones lhÍidaS, el, Fondo Monetciri~Iriter~i:Í;,ió;,cil,'el BCJnc~ Mu~dial y la O~ganización 
Mundial. del Comercio. . . ~: . ,- './:• - . >. > '•, 

": ;~",':;:-';:·:· . '.·!;".--. ; .. .,:.<· 

La globalÍzación se puede entend~r,.~esde dos plrntos de vista: 

l. A nivel macro; se pú~-d~,;~efi~ir: ~C>mo ~I res~ltado de un proceso 
· . .. - · -.- -- · · '-~-r' .-'' ,-." 'o ' · - '.~ .' -· • .' ~- ;, 

histórico -que promJ;;;\i~ ~l:~ciii;bÍo'h~~fa i.Jn -modelo d~ econ~mía de 

mercado en el,c.ual/'º h,?y~ar_reras paraé.I ci:Ímercio internacional y 

tiene lugar·~~~ 'Có~esióncsociaL · 

2. A- nivei,,"1ic~o?~s t1~~.~1f~do~e J~c~~ci"1iento~n,eÍuso·d~ formas 

flexible!i •?~ p~;~d~~~ió~~q~e;~i~~dl'~ ~: ~n~_~plÍ~;ád~n~~~teA~c\f"al,en 
lugar de· urici ~h~io~:al:t:~ ' ~'';_ '-~-- ;'e:\::-,: '·. :,_. ,'·.'_·'" --~-' ;:,:_. 

- ;'_·.,.,~ . .,_:·e· • • ' 

~~~~~~º:::;~~~~~~t 1~l~f ~~1:;;;&~~Fi~1;~~~f~i~f ;.:: 
Los fact~~es que ue:vcin a 1ci' Íntegracii5n de los ~er~addk~_fÍ~~~f~~~{ a nivel mundial 

~ .:·< -::;~· '. ,; ' .·:,:,: ·'.. ,- ~--~:;:. ';.~;; ':>..'> ·:,_· ...... ,> '_(J~_,,_-,_ ·;;::-~, . :~}.;. :: ;;::·~- >\:" 
son: ,,. -:.:, .n.···': .. ,_.·_ '·'"'-' .,. 

: ::~:·:1~~if ;~~~~tfü~E~·~j*~~~~:~~:f f t':::: 
órdenes y anali~dr I~~ opor;uni~Cldes fin~nci~ra~ y. 
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Capitulo 1 
- MEI Sistema Financie'º Me-Icono"' 

3. La institucionaliza¿ión cada vez mayor ~~ los Írlercados financieros. 

Desde la perspectiva de un ~oís; ,los'~f!rcad~s fi~a~'cieros pueden clasific~rse como 

internas o exte~nos: El me';cado iritern~. también llamado mercado nacional. puedé a sc.i 
•, """' - ,, ... ,,.,, <'¡ ...... - •• :, ·''·· <'. ,,.. ,... • • ' •• - / • - ' • •• 

vez dividirse ~,:;; m'ere'Üdd'dorn~sti~.; y';nf!;.~c.c:J'~ ex't;anjer.;. El mercado. doméstico, es 

aquél e~ d,ondelos •. einisorf!s;q~ehabÍtan:·ur{país emiten valores )'. .. don~e ést~~·se. 

comercian s~.~a~.~~~C•~tE;~!:·~~~L·\~eG~~df ~xt'r~~jer()•~s ... d~~d~lo.i_·.~~.!fd§c4~;·1os · 
emisores que ,no. habitan en el país se,'co~~rcian. El mercado externo; se le denomina 

tambié~ ~~ér~~ci~'•iht~~~a~Í~~~i; ~;-~·~~~l. :~~r~-i.te'. el c;~erc.io d~ ···~~lo~~'. c~rtdos 
caráct~~í~::f-·i·~-d~~,.:~.:-.;.-.•. ·'..;:;- __ ·.;'..:". :;,-~º - ._ !'\ .-·:· /,,_·:;·_.~---:_~ ·,· :~.\. ::-~;~·:: >- :::\>- ... , · · ·,. ·' 

- ~ _· ,' -)~ , .. , ·.·., -, - -:~ ". . ;_:; ?---~ 
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__ ~El Siuema ~~nanc~er_~ Mealcano" 

Desde principios de la década del setenta, Méxi.co-- se Íhu-~dó. de -oficinas de 

representación de los grandes bancos transnacionales: •• en 1979 ·och~nta ·.bancos 

. transnacio-n"ales tení~n instaladas oficii1as de. repr~~-~~,;~-~¡'~~-- ~~- MJ.·~.i~~-:,. , , -. 
. - - ... ' .··· .· 

Una oficina de representación no puede reaÍi~ar_:~~;·~t :mer~cido t~féit,'~ctÍvidades 
propiamente bancarias. Es decir, no puede rE!¿ibi~,d~~dsitós.~i ~onc'ede~ préstdmos.• 

: . . ·.-.. ; ' - - - - ·' -:.·: .. :· ··~:!\;· ~- ,::;.,:'.}::.: -~~~\:<., .. ::;~~,~~-:· .. :}:/:.: ::::-.\~:".:~ -:~\::\>/':,. _: ·::.:.;> : ~ '·-" ' -
Pero como en Mexico operaba la· Hbe,-.~ad cambi~?ia nada;e,ntorpec1a que la oficina 

tuera ~ri C:o~tai:to para recibir depó~i:6s y -~~~~~ci.?','.·,;1>;~5i~--;;;º~-¿e~dr.;:, ~~~c~dº 
internacÍorÍ~I. E~to q~ie~e deC:ir que, ~i blE!n formalme~te.. los-l:>ancos ~xt~anjeros no 

podían bperar ~n .. Mé~ico;:>por,qu'~ la; 'te;; así"' to' 'p~~hib~f e~ los hechos operaban 

mo~ili.z'ando t6~f luJos p;,~ E!i sisterria'_iriter,;dC:iorial.'• . 

Pero no sólo_ prolifÚa-ron las ofi~inás 
0

de representación. Desde la ley de 1973 los . . ' .. _.,. _,. ,.: ; ·.' ., .. :.. . . '.·;- ·~·. -'. . -·· -

principotes ba,;~6s privados me>dcci,;6s, y sobre todo Banamex, acentuaron la tendencia 

a ab~ir iucÚ~sbies 'y of!C:inas e~ el extranjero. Bancomer, Banamex y Serfin, además 

de abrir ·s¿s ~;6pios su¿ursales se ligaron a consorcios internacionales (Intermexican 
,.- . .- ..... -. - . -'" __ : - ... _:· . ··: : 

Libr~ Bank'. E~rt;Jtinoa!lié,-.ic_an Bank) y comenzaron. a tener activa participación en el 

-· 'eurom~~cado, pre~tarid¿le<desde ft..ier~. al gobierno -de -México, a empresas privadas 

mexicanas, crecierit"'mente; a variospaíses del área latinoamericana. 

_ E~los~~os setentas, Ía intermediación financiera mexicánCI s~'bi.furctSi de:una parte, 

'la•· intermediación continúó realizándose en , ~1._m~~.~ª•t· '':~~,1,.i;~~~:idt~i1.~:5f~ ··más 
dolarizada; de la otrci, la intermediación comenzó __ . a ~realizarse}aesde;el mercado 

. ~:~:::::~::." oo=;g";~>e;la ;o,úm~d;O<;ó,: ::;·~;~~tit~~~ll~{i'!~~~·~· 
Expuestod~- '-ª 111anera sencilla _Y cruda,e~to ~uie.~edecir~ue',Méxicó~vio'crecerde· 

:::~~;;:;~fü~.11:;Jo~t~t~~4e~~~~J~;q;Ou~1"eJnfes,g:.·_:_"_ ••• _:•r;:e~fp:;_.,'._,t·:,.einid~no~l·:-~1;!Tif.t . 
fenóml?no u~ 1-ci~tc; soFp~o;;ricíl?nte:;:·:sob'r¡; .toció· p~r~ to º~~~ tes 

::s::ªi:f::~~e:t;il;~r~::~r:~:~~S:f r:J~:lci;:i;~jr;~~~irI~Lºl'/2~~§ :~=~~~:::º~ 
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' . . . . - . . 

externa bo.rdeaba los SO nÚI millones de dólares. de México hdbíci~ s~lido unos 54 mi.I 
'. - • _. ~ o. .. , '. . - - • 

millones de dólares en los últimos años (ibid,pag 63). 

Esta internacionalización disfrazada de las finanzas mexicanas. ameri~~.ábét c.º.~ tener. 

ser.íos rep~rcusiones sobre el sector público. Por una parte; porque .@.'d,~uda.pública 

interna, ligada por la vía del encaje a Ja evolución de la capfaciÓn i~cdi~•afr~da flujos 

insuficientes dé reéu~sos aun cuando el encaje legal s~elé~d;;~;·p'oW'.1~~+rd'.~C>r~ué.Jas 
> ·. · - '<· .. ;._.-... ---·;,,;::_:_~;._·~J~.·~_:_·.~?~,~;~·~,-~~S~i ... ::1~·.·(.::··:? 

instituciones nacionales de crédito tenían una participación 'decreciente·· sobre· la 

captación local (que a su vez tendía a estancarse) y, de~an·ir~·¿adeiv~~ ~~~·evidente, 
dependían de los créditos externos para mant~~e~\~,J~~Js'in~-id)~ el.'financiamiento 

de la economía mexicana. Hacia fines de 1ds C1ñ~s s~te~tC1''í~~ '¡~~~ifucio~e~ nacionales 

de crédito componían sus pasivos en un :ro'po~ ¿¡;;{-to';:·~proximCldamente, con crédito 

externo. 

Las finanzas públicas en su c~njunto coiÍlell:Z¿~b~ a ·~SeciC1/Jigadds auna-intermediación 

cuyo circuito transitaba por. ~I me~tad~; ¡~;~r~dtib~~J~'fo~ ·fo~~os partían de México 

como un giro y regrésaban como prést~~~~~~}~r~6s g~~~~J~~bi~~n~;. las emprésCls 

públicas y las instituciones nacionales de cré,dito: . :: . ~'. :::' ;,; . . .. ! 

· El• remedio que sugirió y puso en. práctica Id ª(.-tórida"dmonetaríC>'ciéJa époccifUe.abrir, .·. 

d;sde 1976, los depósitos locales a Ía d~leir:.f ~a¿í,hE1 i.~t~ntd cof1~;~;í~;:,e;,cj~tfnÍ~ivC1. 
en trocar una bifurcación por mercado .en uridCJ:)ifuréación p~r patro~es ~ori;tarios: én 

lugar de que se intermediara en México y,en el mercado int~~lla~ionC>1. procurar:'. que se 

intermediara sólo en México pero. en pésós' y;· eri dólares'. La 'medida/asociada a la 

libertad cambiaría y luego a· 1as altdi'"·;()s~s de iriteré~ ; al d~sl'¡~~m\~nt~ ene'I tipo de 

cambio, le dio un nuevo y for,;:,id~~le;T~¡:>¿lso :~ la especul~ció~~ 

Los sistemas bancarios y ·. tinari~teris están. 1.la.maélos .. • a .• cumplir una función 

determinante en la gesti6n c:fél c~e'dmie'nt~ económico de los países°.. . . 

Si un sistema, bancafio cgrn,i~(:¡~f cu,,'.;p1~",1a'iurf~ión~d~ j~~~rm~diaci~n ~~ c6~di~iones . 

de mercado, tiene mayores posibilldcic:Í~:S'de levar1tar~e en una fuerza dinamizadora del 
- '\ . _. .~ ·.-- .· ; . ·. ',. . . ' . . .' . 
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crecimiento en comparación .. con otro sistema· qu.;: las ·realiza· en un :·~antéxto de 

represión financiera. Es el caso· de . la. banca co~ercial ·me><icana. que d~.5de .. las años 

ochenta actúa con mayor libertad y ha enfr~ntada él r:-eto de cÚmpHrc~n éficiencia 

sus labores de captación y finan~i~mi~~t~;C~;~~/i993; pp. 62~94}. , ·_ < - •,. , 

Existe consenso en cuanto. a q~e la éfa~~ d~ re'pre;i·6;, ~f in~~ci~r~ '.:~~.; ~u frió el 

sistema bancario mexicana hastá 1988)uvo como principalés'repercJsion'es: < 
La creació;, de un ~istem~:'bal1c~rio vulnerable. , , . '/e ,. -·~: 
Una penetra~Í6nfi~~~cie~a7 que se fue debilitand6con·e1:%s.~:de,los años 

_, ~-

principalmente por la ausencia de instrumentos de 'CobertÍJ~a acordes con el 
' . ' . . . " . . '' -· ,; .. . -~~- .... " , . ' '-"' " . 

alza. de precios y la' v~latilidad cambiaría, así como -por; la fÍjati6r'eié tas~s poi:~ 

realistas cuyo 'rendimiento se tornó negativo en periodo~'de"inestClb.ilidad de 

precios. 

Pérdida de destreza en el ejercicio de la canalización del crédito al sector 

privado no financiero con criterios de eficiencia en el manejo de los riesgos 

involucrados. 

1982 20 .. 7 

1983 19.l 

1984 20.6 

1985 18.1 

1986 20.3 

1987 18.4 

1988 15.5 

l;-ucntc:llanco de Jltéxico 

1 La penetración bancaria se entiende aquí como la relación entre la suma de la· captaé:ión tradicional de banca mUltiple 
(cheques.vista.ahorro.plazo y aceptaciones) respecto del PIB. 
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. Capilulo 1 
"El SiUttmo Financiero Me .. lcano" 

Pero aun - existie~dO en sis;~ma- bancario reprimido durante los años ochenta. fue 

posible avc:inzéir-en_e~f-eras::fundarnentales que posteriormente permitieron empr1mder 

las reformas· cÍe_I_ sish:nía_ fJnanciero en general y particularmente de las instituciones 

de crédito: Al~~-n~~-,'.ai';e~;ds·~~ances fueron los siguientes: se emprendió una política 

de _liberaliz~ci6~- ~~i;:\e~~icÍI de tal magnitud que en 1987 solo 26.8% del valor _de las 

importa~i~~~s kst¿hri suj~f~ a perrllisos previos de importación; -fue redimensionado el 

papel d~I sector: público' ~11 la ecónomía. Lo que trajo como con~ecu~ncia, la 

desincorporacÍó-n de 905 empresas públicas entre 1982 y lgaa; grcici~s al equilibrio de -

las finanzas públicas pudo utilizarse la estrategia de foncleo dfr~cto'.enún mercado 

que había nacido desde 1978 con las primeras emisio~es p¿bli~as ele 16~ c~~tificados 
de la Tesorería de la Federación (CETEs):rd~~d.;-'.prid~ -~/'desarrolla del me~cadÓ de 

dinero. fundamentalmente público (ya en 19aa'40% cie1 finan~iamiento de1_ g~bierno 
estaba concentrado en valores públicos) (op. cit; p. Üs):. 
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Capit1,tlo 11 

"la Relo~l~n_C_c:"_~--~l_Ap~roto Pr.oducti"'.a Y lo f1,tncíón ~egulodo•a Del fstodo Duronre lo Sutlil1,tciOn De lmportacione•" 

2.:1 INDUSTRIA; BANCA l' ESTADO DURANTE LA SUSTITUCION DE 

IMPORTAcIONES 

Anteriorment·.; a i~. G~an\bep;esión. el desarrollo de Jos países latinoamericanos 

recibía un gran' .;;~í~Ü1~C'del.'.?xtranjero a través del constante aumento de las 

exportaciones d~ proc:Í~~t~f primarios. Sin embargo. con Ja depresión .de los años del 

veintinu~ve'~ J~1.;dJW~e~i6n';e c.?rraron Jos mercados externos y Ja únic~ ~lti;nativ~ 
fue la i~dustri~¡j~C:¿fa~;;~ partir de entonces Ja industrialización se ha é~~:ertido en 

el más imp~rtcihii,.t~~dio de expansión económica y mejoramiént~'..~~'¿i~I (o.N.u: 
1950 .p.6), La :c'fasé • · d~J C. crecimiento latinoamericano. conocida '\~~b:i·~~: · como 

crecimiento liaC:f;J ciéle~~ro o crecimiento por medio del 'ine~~a;~: i~f~~~~ ·;¡~reció 
brevement<? td~~~;';~.t~o~ía como en práctica durante la dé~acl~·d.;¡~~·¿in¿ie~ia y se 

. <·~, .-_ .: ~<.'!:,·'·o·":;.:·:;~."- :::. ,-·.~: .. - -"\ ··:.:- · '.};,'.'.'.;;·,;-::::.:.'.;:- ·'~/;~-¡- ·,?\,~· .. _'"(.;J.-_) -~ ~ ~-- •. : 

le pronunció múerto o estancado en los años setenta (Hirschman;· 1996; P; 491). > 
:~_:.-.~' --?.;',/_1.:.:·:'· .. : . . '. ,_ ,-. ',i.-_: .. fi:_ [:·~-'. .. ~. ~:'~{: .. <~.:·,~:: :: ~;._·,-:.·: ·::.-. .' 

Durante. las últimas.dos décadas la industrializacióri'a través·deJa'sustitución de 

importaciones n~. ha sido' ya. exclusivamente. la' ~~O:ccÍó~ '~·1~s%~
1

~záS''~O'tÜráles del 
' ··-·~:.: ' :·::·: - ' . '· _.,-. .. :·_· __ ·,:<:_,.~ .. -~<1;~.·=;:~:."~-(;~:::-.,:.:_,:::·,,~~ .. :.'~_,;,'.~·-;~·.; .. _\?,· : ... ~- ... ;: 

mercado; al ~r;eciniiento del. ingreso. o a hechos cat<Jfl'.sÍniéó·~.;corno: lás gu~rrás y las 
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Copilulo 11 
___ "lo ReloclCm C011 El Apara10 Productivo Y la Función Regulodora Del Estado Durante lo Sut.lilución De lmporraciane• .. 

industrializados fi.ieron 'incapaces de proveersé· de bienes manufacturados. Aunado a lo 

anterior, el incremento de reservas en. los. países en desarrollo, después de la guerra, 

produjo un de~eo ·.de . autosufi~iencia;·· de'. indepe~dencia económica y por tanto de 

industrialización. (Wtle, ~~itolÍsky y Scot'tf 1970. ~. 2). 
- .· '.·.. ' 

Producto-z~·ter~_,Bn.ito Valores Observados y Tendenciales 
. Periodo 1940-1950 

·. (n1illones de· pesos de 1970) 

Año PJ:B PIB Tend. T. Cree 
1940 69941.00 81003.30 1.38 
1941 76753.00 85567.50 9.74 
1942 81059.00 90388.00 5.61 
1943 84061.00 95481.80 3.7 
1944 90923.00 100862.00 8.16 
1945 93779.00 106545.00 3.14 
1946 99942.00 ll254a.oo 6.57 
1947 1033a4.00 !18890.00 3.44 
194a 107644.00 1255a9.00 4.12 
1949 ll3544.00 132665.00 5.4a 
1950 124779.00 140140.00 9.a9 

Toso De Crecimiento promedio 5.81 
1-·11cnle: INEGI 

Durante el períodp 1940~1955, época de fuertes inversiones en obras de riesgo y en 

apertura de tierra~. 'el secto'r de crecimiento económico más dinámico fue el ~grícola. 
En cambio·; d.,' 1955 a··.·¡9'?oj :e.1 sector de desarrollo más rápido fue el industrial 

(electricidad, petról~o }' in~nufacturas). 

1940-1950 
1950-1956 
1956-1960 
1960-1965 
1965-1970 

1971 
1972 
1973 

1970-1982 

EL CRECIMJ:ENTO DEL PI8, 1940-19a2 
(Tasas Reales De Crecimiento en Porciento) 

. Bienes de Alimentos y 
PI8 Industria Capital ~-Similores 

6.7 a.1 
6.2 7.3 12.1 7.2 

7.2 . 9.4 7.a 
7.1 a.7 ta.a· 6.2 
6.9 a.1 ll 6.3 
34 3.1 2.9': 
7.3 a "8.2 5.4 
7.7 8.9 13.9 4.9 
7,3 ·7_5: 8.6· 4.2 

1-bl'rlfr: NAFIN.'iA, l.a ramomlo en tjfms.19811,11984 

Agricultura 
5.a 
4.a 
4.2 
3.6 
2.1 
1.7 

-1.a 
2.a 
1.9 
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Capi1ula 11 
_"la Relación Con El Apo1alo P1oduc1l .. o Y la Funci6n Regulodo1a Del filado Duronle lo Su,11tución De lmporlaciane•'" 

En la primera fase (1940-1955) de crecimiento impulsado. por el sector agrícola, la 

capacidad para importar. se elevó, principalmente debido al aumento de las 

exportacionés de: mercancías (productos agrícolas, inclusi,;e en sustitución de los 

mine~os).\Du~~nt~ Ja segunda fose (1955~1970), de desarrollo a base del impulso 

industriál/dismi~~yó el aumento de exportaciones, y la capacidad para import~r 
dependió mcÍs(deÍ turismo y del endeudamiento externo: al mismo tiempo, el aparato 

~' ', · ; · ·- ' , ' : .- 1 .·, · · 1,•· - ~ - · • .... » • · •• • ' •• '•, • • ·- • , • _• - • • • '' • o' · . . _ · , • 

::::i~:~~td:~i~;~:~¿·i7~1~~2ri~~?J::~itJf!r:1~:;~~t~ª:k~f::f;::~tr:ti~i:~s;r~:1·1: 
segunda hacia la demand;:; interna: •> ,.; .. : . e: -~~y.. . . 

·· 1-iayq~e ~~;f~c~~ ~~e i'~ ev~i¿citS~ in~us;~i~i de'.~M~;:ico.··~-~ T9~J~1·~7'5f se ~J;,Jizó en 

fcfr~CI. creC:ien+e hacia bienes cáda vez. mós alejd~Ús' ~·el é()ri~um'ofi~al .· :rincremento. 

d~ Ja industria mexié'ana. dé 1958 d 197~ se. 6rien~·ó ci f ortal~cer .·¡;; ~~odÚ~ció~ de 
• bienes intermédia~ios y déc~pítci\. ~ .· .··. '' . ·. . ·.· .. 

- . -. 
A partir de 1957-1958 se ini¿ió el desarrollo acelerado del' sistema financiero (y del 

crédito en ge~eral) y ~imultáneamente se percibió la inf Jue~cia d_e est: de?sa~~ÓIJCl 
- sobr~ el pr~c~sa de crecfmiento económico. al permitir una mayor capta~ión de ahorro 

bancario y una canalización más efectiva de los mismos. 

Pasivos Totales Del Sistema Bancario 
(Acervos/PIS) 

1957 15.6 
1967 26 03 
1968 27 914 
1969 29 79 
1970 31.26 
1971 32 83 
1972 33 3 
1973 31.72 
1974 27,91 
1975 26 22 
1976 27.63 
1977 25 

1976. 1962 26 29 

Fucnlt?: /.os <lutos úc 1967 u 19H.:i. ¡u·o11it•1tl'rt efe /u tljicinu c/t• .,•\:oc;>sur<>s tic/ l"rL•siúcr1tc de la 

llt.•¡rúhlicu: .Y-1 R<>portc (:r•Vi'-'" sobrf.• /u t.'c•unon1iu u1cxit••uu1. uot.'il'nrbrc 1/c 19H.!4. 
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caPitulo ·11 

_."Lo ~e~~~I~~- ~,~-~I A_P~'~'~-~..!~~i'."'D Y lo ~unc;iOn Ji>~gulodo,a Del htado Ou~anre_ l~ ;>~ui1~¡.;., D_e_ !mpo,rac_iOf'.'~•".o-

De igual maM~a, ~I crecimiento ~: la' captación bancaria extendió sustancialmente la 

capacidad. del banco ~en;~al· para colocar deuda del sector público, que en otras 

condidones hdl:>rí~ inclcÚ~o's;,·~r~ la creación de medios de pago (Rive;a, t98~. p: 44 )~ 

El gobiÚnó m~::i~~~~ ~~· ujiHLd~ políticas de ªJ>ºY~. al desarrollo·, i~dustrial, , de 

asign~ción'de ;ec;:i~s~~:.imp~sftiJ~~ com~,rcial.' ' • •.··• ' :·, •. ;:. 

La>polític~de asignadión de'r~tu;~~.s.s~'ha llev~éfo ac~bberidos formas:'canal_izando 

--·. · recursC>s cred;tici~~ a empres6?·_ir~~~f~i~\~s;;~/~·~~~~~~%~ i~frri~.H~~t~~~ ~~e ~poye 
el desarrollo industrial; , _·•" L(,:~ ·: ,·} :.;; }t {G -'!I· , :,, > ·. · e,• . 
La política crediticia se hci ori~~!~?~ a canaliz°,'::,álíorros[e%rerr;iosté internós a lás 

actividades industriales; l~s primeros. a trdvefde 1C:."~~:¿io:~~I Firíandera ~\os segundos 

mediante la política de co~~rol '~eÍ érédito~~e I~~ b~~cct·:~i$~~a.I{ :¡: • :; ·, _· 
En 1960 .la Nacional Financl~ra-~to~og~· c;~~i;;,~--~~~'.~/md~~f~C:.$~~'Z1~:~bo ·:r,ilione5 

de pesos, en apoyo a i~dÜstrias'~ásicas: ;>; +~ .: ,'. ,,,·;;)~, '"¡, <(i ·.·:. \' · 
La política de control ~~ie~tivo'cie¿rédi~~ ~º~~~];t~·~;·~1··~fu~~zi'',f iGi~?d~ el ~+~nta~·-
la proporción que repr~sen'ta 1cl cartérCl,i~dl!stríalyag~ícoládentro;aél'financ.i.~m.ierito·· 

:;:;:;~::::'.fr¡;;:~;~:~~Ít~J]{~if ti~~~~~;{º~~11~~~Jt{{.ij~"· 
La política impositiva; ~nsu ~specto di;; prolTloción i~dustrial,co":siste principalmente ·· 

::P::::~:::sq~:s1:~p:~:,,;;.:~~¿~_ºJ~~i~~· .. :~i~:~í~~i::~1:i~~·:Ji•~g·t;~d.~. ·~:;sc:n:tiÍes y 
, - - - ' --:· i. _', ':,: ' ¡::··~ - '• 

La po_lítiéa , comerci~I: :C:ó~~titu'y~\ u,,;; eleme,,;'to mUy., importar:it~ ide'~ia'::_'política de 

:::E::t::~:j~t~r~:i[~f :~::.::~:;::::~·5~/~f f f cl~t::~ 
estabilidad~ la prot~~~~6n i,,;du~trial (Solis. 1970, pp. 169-182) .•• •. '; ~· . ···•··. ,: 

En los arios se~erífc:í las co'ndiciones anteriores comenzaron'a'ITloc:Üfi¿¡i~5~'én fun~ión 

de la actuación de 'tactC>res internos y externos. Por un lado C:ci.meiiz6 'a aumentar el. 
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, ..... ·. _. .., , . , . , .·.. . , _ . Ca.Pirulo 11 
"Lo ReloclOn Con_ El AporC.to Producli,.oX Lo Func;ión Reguladora Del_E\tado Ouro111e lo Su1otiruc;ió~ De lrnporto_c~one1"' __ -_ - - -,=- . ----- -·; - -. - - - ,-· -- -- - ,- . , ' . , ' -

crédito disponible internarn~nte g'~6ci~s al"co~trpl de la i'.'fiación' y a la estabiHz~ción . 
- - -, . 

del tipo de cambio. Por. otr.a .·· pClrt'e .. los . mercados ',iriternacionales·'de .. capital 

experimentaron cambios en • su·.: :s'+r..;cturci y f~nci~narniento:: .. La"· basé ;;:d~¡· 
financiamiento internacional d~ra.~té~~;,los,s'á~os, añtti~i~~es . ha~i~ ~id~"él . credito 

proporcionado principalmente por Ínstitú~i'ane~ oficidl~s. y·;,rgcinismós públici>s. cuyo 

destino fundamental eran los gobÍ~rn~~~y las Eirnpresas públiC°as. En IÓ deccidcl de. los 

sesenta creció progres,iva~e~i~ el pd~~·1"•"de'i°la bCl~¿ci · 'pri-.:ada i!1;errÍÓ~~C1~J1 como 

proveedora de crédito. -'" ·•··· .... 

La recuperación del crédito'. co,;,ercial a niv~I internacioncÚ 6b.~ió ~l'ICI opoftunidad 

para los países en desarrollCI c'omo México que experimentában escasez de 'capital. El 

gobierno mexicano ¿l~~ó ~~a:o~o~tunidad y formuló una. es.trategici que; d~no~inó 
. desarrollo estabili:ZOdor que pretendía insertar a México • en •/10~· ~,;rcados 

".,:\{>.·" ,, inÚrnacionale~ de ici~itiiles. 
·,:,.:· 

Durante la déc~da de 1960-70 los regímenes tcinto de Adolfo Ló~~z ¡\¡\~te.~~ como de 

Gustavo Díaz; Ordaz, establ~cen la política económica conocido como)a'.d~J llarncido 

"desarrollo··. estabilizad~r;,. ~que· se extiende de 195a ª i97Ó-/~~ ~~t~CIWé~acO: 
sobresaliente en la historia e~onó,mica de México. El PIB creció a u;n.af'cisa''reaf'rndyor 

al 6% anual con c~ecimiento t~inbién rápido y sostenido dé;;los''~al~~id~'(r~~ié~.· y 

consistía en fincar e1 desarroli~ nacional en un creciente enél~Gc:1~n;¡:~~l'í;f~1 ;Est~do. 
esta política se llevaba.acabo bajo las condiciones de expansicS~d~-~d~tdrt() b~nc~rio 
internacional au'.1~d() ~ ·.u~ .. '.'ait.; ni~el de endeudamien;o d~JE•bi~~f t,(~~~~·;á~~~:·E21) .. · 

En un principi() est~é;pl~nfuncionó,_, pero posrerio~m~ñte}se~xer,í~n.~la~ ···grClves 

:::::::fü~~:~~r &i~~t~~~1;~r;r~~~tiff~rl~z~±~~~--~1:,~ih:: 
tasas .d. e" ·,··n·' t·e."r"'es: ·'·.\; ' ..... _:.· ... "·.•· .... •'•·'"/ ;.·•.:·... "'" · ... \'i; . ., ·">•:•:•:··:· .• ··;¡e~ .. :{< '''"'· i0.,i:\ .·_·•.:_:.!.''._;_;_ .. '''Y)· .2i 

. .-.·· .· ;< .····: ' ~ ~· , . .._ .. ~., ·:~;:~-~-:~:-~ -' ~~~:::,-·~;_)~::" ,'~· ~~~., -' ; '·.--·:_:. 
En. los· setentas el crédito bancario internacionar crece explosivamente ·al .mismo 

- tiempo qüe · ~o~"~f~c-;~= d~\ -~~~~~i~·¡¡f1}'tit ¡·~ci6'~~s~c:¿¡;~'f e~l~~~!~~ó;e;.d~i~·d~·:¡~;~~és 
con que en la rela~ió'.1 acre~d;,res~deudores evoluciona a fav;,¡.. de IÓs segundos. 
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, . . ' Capitulo 11 
"'lo ,~~la~_i_On Co_~ :f_I Apora10 ~r~~~lvo_ Y lo_~uncibr1 lleiguladora ~el_ f11ado_Ourar11e La Sus~l11,1c;lón De lmportoc;lor1es"_ 

En estrecha relación con Ja oferta abundante de créditos, de 1973 a 1981 el saldo 

de la deuda externa de México presentó una tasa de crecimiento promedio anual e 

30'Yo. 

Pübhco 

SQldo "' 1973 7071 396 
197"4 9975 41-1 
1975 14449 44.9 
1976 19600 356 
1977 22912 J6.9 
1978 26264 14. 
1979 Z9757 13.3 
1980 33813 136 
1981 529bl 56.b 

Fuente: U1111co IJ~ ,'\ff!xicu 

CRECIMIENTO DEL SALDO DE LA DEUDA EXTERNA TOTAL, 1973-1981 
(Millones de d6klrcs y crecimiento poruntuol) 

Pr-1voda Bonc:or-10 Banco de Mé,.uco 

Soldo "' Soldo "' Soldo "' ZObb 96 
ZZZ4 76 
4480 1014 
6500 451 
6800 46 !ZOO 
7ZOO 5.9 !ZOO 
10500 "45.8 
16900 61 
Zl900 JO 

Total 

Soldo "' 9137 49.3 
IZl99 JJ.5 
18929 55.2 
2bl00 J7.9 
30912 18."4 
34644 12.1 
"40257 16.J 
50713 zo 
74816 -47.5 

El servicio de la deuda aumentó con respecto a los principales indicado.res 

macroeconómicos; así, en 1973 el pago de intere~es al exterior.foé' equivalente a 8.Z'Yo­
de Jos ingresos en cuenta corrien-te. ~i~n~r(lS .que para 1982 d;c~~ i~dicci'dor }legó a 

~:·::~·:cterístic<l p~intipal;~e ~sié'pe~í~dó .fúe er;~~;ca~X áu2e~~º ··~~·,~~ ¿reditos•• 

.conc~bi~,ºs.~orl~;bc)~cCl~º~~rc[(ll·~H"'~~·~~~v.i•~~¡~¡~z-~fr;i,~~:P,,Í'~~gf~~1.ºrc~e~fa~s.···· 
·El .c~ecim1e_nro ... del s~Jdo · de·.l(l deu.da;extE:rn~ii~~tuvo:;as~ci~doa· .. una polttica 

productivas; el rescate de prc)~~~t~s )nvfables a costa del eraria: púbfrC:c). y una 

sobreprotección a Ja industria nacici~al. Elproblema en estos años, nÓ s6Jo ~¡;r;~;stía' en 

8 Se refiere a los ingresos por la exportación de bienes: y servicios. 
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Copllulo U 
"Lo llelac;iÓn e~ ~I APorata !'~~uc:ri ... a -'-Y_ ~a Func:ión llttgulado,a Del fuodo_.0,,.ronte La Suttltuc:iÓf'¡ De lmp<Htaclonel" 

la insuficiencia' d~ ingresos tributários. sino en 'ia. ev~ntúal descapitalización. de las 
·, -· . 

empresas públicas. 

Lo anterior dio ~~ino r'~s,ultci~~ que los 'ingresos'. públicos fue~a~ insÚficientes para 
.... ;\<• ·"' -. -.. · -·. " ·. ':--·· 

atende~··. con. reéurs~s. propios ias ºriecesidÓ~es de Una :poblad&n 'que'_-· por esos años. 

pr~s•mt<:l~ª./~,:~~~ an~~l~-L~l"~ciTfr~;i.~t ~lt_a.'.,~~.;1~;~~~t~r,;1~:c,~:_~~!?· L~ •.• brecha de 
recursos. se: cubrió,principai_mente.''éón'ende'udámiéntó externo _é!e' lá bcincá comercial: 

la ampli~ ·y l~~Y~-~J~~¡Jg~ , ' - -- , ·~~ de 

de una 

inf ia¿i6n' cre~ientes 
- • ' - • ' • ' ., • > •• -.,-.~ ";' • I'. . . '·.,~.o.· •' .. ' •. 

ci~Ynuestr~s_ prin~ipa1es. socios c:o!l'Í{~ci~les~·;r de c~ntinuo 
det~riC!r~ d_~1a'~a1diízt1'd'~~(l96~'.9)" -~Ú ·,;~?• '•_:•;: ·-• ''~'' ::." ,. -.. _ ••. 

~::;:;i:jt!l~~;J;:~~1g~~=~'.1lá~~í~}i!~::~i}j;~:{~~f ~~~~'~:: 
pesar del grado· de industrialización ·alcanzaa~{po'ri ~r país;.-. 110 · niostt1:1rcm .. ·tasas'. de 

~~~~ª~~~;~ljf Jj~1i~Jf~t~ti~~¡~;f.¡é 
pr~:e;:::m::g:::~c2ªT;;f ¡jrt"jibf~t~EJj1tii!:~¡.i;}f.~~~[~6g~~fu6~ª:~~L::::: ·-
con mucha dificultád .el viejo modelo de susti~uciÓ~ de rlt1;~~f~ci~~es, cuyo objetivo 

central consistía en el remplazo de importaciones de bienes intermedios y algunos de 

capital por producción nacional. así como el desarrollo en general de la empresa 

9 Después de una notable estabilidad de precios entre 1961 y 1970 (la innación fue de 2.5% promedio anual en ese lap10). a 
partir de 1973 lainflación se aceleró hasta alcanzar los dos dfgitos: ese afio el l.N.P.C. aumentó 12º/o con respedo a diciembre 
de 1972. por su parte, el déficit de la cuenta corriente pasó de 343.7 millones de dólares en 1961, a 1187.9 millones en 1970. 
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Capitula 11 
- - ~Lo RelociOn:Con fl .Aparoto P,aductlvo Y lo Funci¿n Regulado, a Del Etrodo Ouran1e La Su1titucián De lmpattociontH .. 

nacional y:·trClnsnacional. orient.ada al mercado interno. Por esto la política comercial se 

caracte.riza ··por un fuerte ·sesgo antiexportador y de alta protección para las 

empresas que. operan en el país frente a la competencia externa. 

i..a rest~ié:ción más importante a las importaciones radica en el sistema de. controles 

cuantitativos, aunque los aranceles p.ara algunos producto~ alé:an~aro:~ 1oé>'l'o .. : 

LJna prueba del agotamiento de este m~del,; fu~ el. cicele~~di, crecimi.i'~~o ~~I dÚicit 
' . ··. . -~:. 

en cuenta <:=orriente durante 1.~ ·dé~a~ci." .·.:; -;·:·_. :~'.:~.;> ·: ~·~:··:·,·:-;·: :.:/'~ 

En los setenta Jos. mercados y I~~ e~pr~!as f in~~c~~~a~·~a~~°:~t!.f-~.e. ~;t.s~;~~t~an 
altamente regulados y .mucho ·más. protegidos. del exterior: que : léis.• compañías 

productivas •. pues.·no se permite Í~ par~i¿ipa~i6~;,'.~xir~nJir~r•;~·~Y;,s~'-~~/~'C.~6s :de 

crédito y bu~sá;iles. sin embargo 10.s nierc~~()~~JHi;~t~~i~{~~iSi~i1ª.~~'H~:~.tra~ ~na 
serie de cambios. importantes en términos: de\.SU ,: morcó<: legal : que;: les.; permitirá 

incorporar y promover el desarrollo de ntlev~sact~r~ti~ferfuediciri~~~e i~~trumentós, 
así como nuevas 

. de. cápitár y 

.c!éfié:it.cfissa1e{y é'r'í -~~~"~ª 
corriente; que aumen+o·d~~d~. la segu~da mitad 'de .los años sete~tá;"sin'o ·;g~l:)\~ri' se 

registran entradas de cre~ie~t~s.de ¿api;·al, e~ el p~ís; en fo;~ª ~e i~:e·~~ió~ :directa', 

. aunque est~ comie~:ª dar-:;t;rui~s hcista i;~a (Tab~r¡~ y l::ia:ZCI): .ii;. '.~ .... /_ 
Los depó~it()S en el ~is~~ma financiero. me~icartº.· é:omo;. porcerttajé:' del. PIB. sufren 

grandes ev()luciones,éreéen desde l960 hasta 1972; decrecellde 1973 aÍ977,y en los 
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años post-eriores logran cierta recuperación, aunque cada vez más dolarizados. Esto 

significa que por una parte la intermediación financiera -en el mercado local era 

relativam~~te' meno~ • .;, por otra que el patrón monetario 'naé:ional (peso) cedía terreno 

• ante el pcitróll hegemónico (dólar). 
. ·.,, . . 

El declive· de_ un niercádo y la expansión de otro son dos caras de una misma· moneda y 

sé·- explica que desde comienzos de los aRos Méxic~ se inunda de oficinÓs de 

representÓción de los grandes bancos trans~acion~les. E~ Í979 ochentÓ_ bancos 

trans~~cional.;s te~ían instala~as oficinas de ~epresentación en Méxi¿o. -iel~otivo d~ 
esa prolif~ración es que una ofÍcina de r~presentación no pued~ r~ciHzci~.-;en .;I . . . . . . . .· . . . . . . . ' .. '_, ' ~" .. ', •'" . " .. 

mercÓdo lo.cal, actividades propiaM-;e~te bancarias: es deé:ir no puedÉi}ecibir <::le.p6sitos 

ni conceder p~ést0.rnás. P.;r~ como E'.n México ope~aba . ICl 'libE'.~ta~ c0.~bi~~i0. nad~ 
entO.rp~cíO. q~~< I~ 'oflCina' fue;:~ ;¿-,, cO.~tac-to P()rci r~cibir depósitos •en y conceder 

préstcifuós ; déJ;d;¿ ··el,'° me~é:0.'ci0. ,int~~~d~i~~~l_;a/ Es~O. __ qui~re : decir que, si bien 

formalmente los bancos e~~ra~jeros n(J pridían ap~rar:~~~ México, porque la ley así lo 

pr~híb.;; ~~ lo-~\~~h~to_~;~;~~~-,:io~·1iz~~d~~.I~~ ~·l~J~s ~or el sistema internacional. 

Pero -~'o sólo I~~ ~f"¡.;;;7~s?d~~~pr".es:~;O.~ión :'prbliferciron desde la Ley de 1973, los 

prillcipales,--ba~1o~;~;ívad~i m~exic~n~~ y sobre -todo Banamex acentuaron en abrir 

2Pt~:~l~~~,f rl:~~i~j&¡;¡;~::::::~:::~~::;:::::::~i:' 
-'MéX'i~á'. a -~rnp[~¡¿¡~ privaí:lás'iliexicanas ,y,' CreciE'.ntemente a varios país~s ::del área 

lati~oamel'/cá~O.; '.'_XC '" ;'/ ,·é-: ;), · ·- /•' 

-Esta -if1terr1acionalización 8e l~s finanza~'m':~icó~as amenazaba con -t~~~r"~uertes 
. r~percusiones sobre el secTor público: por~n~'~d~~~.¡;g·~4~ej~d~Jd~·;pú~lfc~%~e~n~. 

ligada mediante el encaje a la evolución de ·la é~pt?ción r'ócal; 'ofrecía flujos 

insuficientes de recursos aun cuando el encaje legal se ele~a~~! p~~ ki otrl 1>6rque las. 
- - - -'":. ~· - -,· --· - e->'.,"'--··- .-.~'.- : -.. ~---.· .: - : 

'ºEjemplo: cualquier residente en México podla acudir a la oficina del Chane Manhat~an (paseo de la reforma 300;·~ piso) y 
concertar un depósito en la sucursal del Chane en Londres. Un simple giro concretaba la oper~clón. y _lo mismo para un 
préstamo. - ' 

30 



CopiJulo 11 
''.La Reloc;lón Ccm E( ~patata Pr~uctl.!"a Y La_FunciOn_ Regul~do~~ Del E1tado Durante La Su1tltvci6n De lmport~ci~i"-· 

instituciones riacionales de crédito' téníán una partÍC:Ípación -decreciente sobr~ la 

captación localque a su v~z t~~díá a es~a~C:árse y. de' ma~era cada vez más evidente. 

dependían d_e lo~ credifos e><ternospa~'a ~C1nteií~rp.:es~n¿iClen_el fina'ncial11ierito_de la 

economía niexicaná: hÓcia'finales de los años setéñta las instituciones nacionales de' 
-•,-;,'"o ';e .. '. ''-'"'•>• 

-crédito componían sus pasiv~s en 707~.a~~oximadajente; C:on c.:édito ;;xterrÍo. _.--.. • 

:::i:i:: ::zu1:;viºZJf;t;;;;~1úJi~3Jl~¿~tcr~~tJijs:~E~!~~r~tjJ:;~~~;~n:i:~: 
• ~ , c,1,"i:. ·.;,-,.,, :·c.f.:; 1:.,o- _:- ·'· · ." -;.; -.";'.< < • .: '" 

deben rastrearse. én eLpropio p~oceso de Clcúm~laé:ion del capit(;J; _,( --_-;; 

Entre los elen\;;ntb~ c~~t~~I~~- d~ j~~~~p~et~~i6n; apar~C:e · ;á -i~portancia de - las_ 

modalidades del finánciC1~i;;~~o'de ICls ;;riipresas. -- ' 

Mientras que en los ::i~i~¡~·~: ~~ -Íos sesentas las corporaciones no ·finan~ieras 
solventaban 257a d~ sus gastos de capital con fondos externos, para--1974 e5e 

porcentaje había subido hasta 55%. Esto significa que un porcentaje c~ecieíÍt~;de los 

beneficios de las corporaciones se destinaba a cubrir el servicio de la cf;ud(l',': 

Este proceso tenía que encontrar necesariamente algún freno.,~~e:Sj'e(~oris~a~te 
crecimiento de la deudci". en un principio orientada a la inversióíÍ; p~ci11tci"'~e;..61~~fí¡¡- en 

una contención a la misma. 
', -:,· ,(;:;:~. :_~· .. _: .. 

'.· .• _'.o'..( ".-_:· ; ,~;:,:-

México cayó en el predominio de la actividad especulativa eíÍtoiíC::~-~;/iÚ~ uíÍ C::iclo 

especulótivo previo a cada devaluación (En México eri los cÍñÓs 1~74,:19;5°''y 1976 ~Y los 

años .1980.1981 y c?l11ienzos de 198~). -~~5 C:apit(lle~se _fuga~a~:~ l~s d~pcS~i;~~;en el 

sistemalocllJs{dol<lriia.ban •-IT1i~nt;C1s. que.~í_ ;ect~?p~bli~ci el~~aba s~·~~ntr~;'a<:ión •-

::~!it~:;:c:lit:~:;t:!~:f Jr'f r '!:i io:i~:~~~f~~:~!i!;:::::~:~adqr: c::ir~s1ií~t1~: -__ _ 
",l,;; ·,:.:.,-, 

cambiaria, tanto con la política de tip(¡ d~ c1,1níbio fijo (197H976)'~-"_como con la 

política de tipo de cambio deslizante (abril d~'.t98o-ágost~ 1982); Mé~i~o .;~tllba 
entrampado por la actividad especulativa cont~Cl su moneda y había ingr~~Cld~ :en ~iclos 

11 El 31 de Agosto de 1976 el Gobierno Federal anunció q¡ie nuestro país abandonaba Ía polrtlca de mantener la paridad con el 
dólar y que. en consecuencia. dejaba flotar nuestra moneda. · 
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' ' 

especulativos qu~-g~ber~a~an las variaciones en la contratación de deuda externa 

pública. Así que era"prirrlordial romper con esos ciclos especulativos. 

En los<'·años /o~h~,.;ta cambia dramáticamente las condiciones del crédito 
• •' •. ·., <:',.'t:_ :··;· ¡ •• •~c._::·."•:·:,.;· 

internacionaJgen~rando una variedad de repercusiones internas. Ya desde fines de los 

setenta. ~,k>s}g()J:>_ieE2~s ,; de los países industrializados dJeron paso a . medidas 

deflacionarias de inspiración monetarista que . ccu::tarr;¡n el• ciclo de ~)(pcmsión del 

~~·ééi~-i-~ bri-ncario ::~~·~er~Ocion~i -;~\.~ . 
\·'?_', -. :· .. ·, - .. 

Por canseé:uencia dÍi lo anterior al inicio dÍi ¡.:, década dÍi I~~: ochenta, la~situación del 

Sistema' Financiero Mexicano era crítica:.ac:lemás: de la'.falsi:i .intÍirnacianalÍzación, la 
.. ; - ·' ~/ '..:é·i!: _.:7 -./:;_::-· -«· .. -

competencia .sector 'p1Jblico-privado .• despuntó/la',Íi,speculdci6~y habíÓi,,~uficienC:i~ de 

fondos para financiar la acU~ulación de ·d~pi~~;. ·P~~- ~~ci{1~ ·d~~~~ior ;¡a ~~~~º~~IÍº~ci~~ 
fue un remedio extremo' pÍiro'comprensible, porque jÍigllía I~ lógica de 1<1\~st<ltiza,ción 

que caracterizó la su~;itu~iónde importdci.:.n~~.-~e ~~n~cS in¿~rrec;~~~~fe ~~e por .el 

hecho de transferir el c~ntrol' de la bcinca al ~stad~. ~~ resol
0

verr61.:.c~isiJ ba~cciria12 : 

11 La internacionalización del SFM de los años setenta creo que fue falsa porque. como demostró Quijano {1983. Cap. IV) los 
bancos que son el principal agente financiero en México no estaban inlegrados al sistema financiero internacional sino eran 
intermediarios de los grupos de capit.:11 privado en México p.:1ra la contr.:1tación de deuda e>o:terna y la expatriación de 
capitales. 
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3.i LA CRISIS DE LA DEUDA. CAUSAS Y CONSECUENCIAS 

Las crisis é~~nómic6s {finanderas,que México ha tenido que enfrentar ~n-los_ últimos 

25 año~. d~~¡v~~ s~br; t<ldo d'ei actual". de los gobernantes que ha tenido nuestro país 
. - ,! ·«.-· .- .. - ..,e·.,,··."--,,·'" - , , - . . - .: __ ·:· -

en dicho perí~dt en ta~to him sido incCipaces de regular adecuadam~n~e ~ ese sector: 

la faltCide:r~gulacicSn ade~J~d~: conduj() a graves problemas de asÍgnaci6ndecrédito y , 

de-espec~1~~ic5~:: '-·- f' :-si/,,-.: _,.. , -- · -- · ,-, - --

~:s1:a~:::d:~~:~~j~;1:ii~~~:i1üt;¿~:t:Jf¡i:~:::-:::~~:~:::1 1~~jf f¿~~.::::­
mercadrcb~~j~~¿~: g:~~¿i~~'-~;J~~:,~~~tHBf~~-;~~~~t~i6,~e~}-f,6¡~J:frh~\~~-;Y,,~~Í~~~c~i~as 
efectuadas •. porlas-~e¡T\pr!?s?~.tr~nsn~donal,~s y:grcídualmente fue exte~aiéndose hasta 

16~ paísese~~~i~fr.~\í~·~~~6~é~i¿6: <~\;;, ;. ''','¡- '>;~, -L', '.'; ,'' '_,: ' 
Dur~nt~~I~: ;~,~~-~ (éU~~~n~~s ·~: éi~'i!u~F~t I~~{ J~é~if.oJ":~~fc~~h~¡ ~·~()~;'~ieron_; de 

::;r2t~t~~l!~f~t~~~:i;~r',~~5~¡;~1~~f,~~~~~'!;n1t~",r:: 
Al crecer .• el/ ~G~bmeri:ado/ la banca comer~i:I , ~nt~rnafi~nCll . ¿~~énzó _ci >~frecer, 
préstamoscÍ~ár.ío's países en vías de desarrollob

0

aj~j•frrfiin?s!iláS fle~ible5_encuanto 

al destino fillal que el deudor resolviera dar a los c~éditos, per~ más dur'os' ell cuanto a 
,• ... ·.·, - .. ,. . .. ,··.·· - . ,.,·.· .-._ .. :: -, ··.· . 

los plazos y tasas de interés. Estas últimas ercin' flritantes. e~ aedr /podían aumentar. 

si varÍa¡;a la tas~s nacional de redescuento o 1d ''!'as~ de fondos federales en Estados 
. . .: . ' . '. .·. ,: .. - :. ·-- ' . : - . ; - . ,·. ~ , . ; . -. 

Únidos. El euromercado se nutrió del re~i~l~je'de los petrodól~res, oéurrido después 

. del a,ume~to de los precios internaci~nalés ~~I ~~,'!'rÓleo en 1973. La economía mundial. 

al mismo tiempo. se convulsionaba e~ :~d~-Íio'_\~e, ~ra~des presiones, inflacionarias, 

fluctuaciones de tipo de cambio, recesÍÓ~ e~' los prir¡dp~les p~ísesind~stí-ializados y, 

volatilidad de los depósitos· de los.i~x~~dénte~ p~troleros'.. p~,.~lo;'~anto ,los. bancos 

comerciales se vieron obligados a nia~ilÍzar estos depósitos· rápidá'mente. Una opción 

atractiva para ello fue el otorgamien'!'o de ~r~ditos d tas~s de interés variable usando 
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como referencia -la LIBOR (London Interbank Offered Rote). Este período de 
' ' . ' 

bonanza crediticia petrolera llegó abruptamente a su fin a partir de 1978. Los países 

indust~ializddC>s comenzarC>n a adoptar políticas restrictivas para combatir la 

inflación, pro~ÓcÓ~do un aumento sin precedente de las · tasas de interés 
,• ,,. ' "·'' -· · .. , •: 

int~r:naci~n<l-ies. Jos p~í~es en desarrollo se encontraron con_ que_ lo que par,ecía una 

fuente' ilimitad,~ de c~éditÓ que les permitía imp'ulsdré _la ~érnandaj ampliar las 

-·:~::::~::~-r:~:~:~?is:~1e ;,f =~;1:~;2~~:::ª~~::~:;·{;:1;~~:r::~~::0d:e::0~:~º~~~ 
_ financiera r'dél/últirno ')ércio del 'sigÍo XX, y~' ~Úe • rep~~cutió severamente en la 

_ ~t<lbiJlcfod rria~~~~i:onóri;ic<l de los pdí;e~ ~¿-e h~bi.in ~ldo J~u.i~ios en gran escala del 

crédito i~ternaa~r,~1; como México, Brasil· y A~k'e~i¡'~ci}~Ós ·varias naciones del Asia 
' .· .·: ,,~.' <-:: >. 
OrientaL_ -•/ 

<· ~.1/ ... ·:s .• '. 

, Entre 1973 y 1981 el sÓldo dé._ 1(] deuda é~tern<l de Méxii:o creció a una tasa promedio 

anual ide 30'r~ rv él servicio 'de la deuda ciurnentó de la misma manera. Si en 1973 el 
. '"~ • . ; .·': ·_. • . '1 . ;, . " . . , "., . . 

pag~ d~ intéresesOI ·~xtériorfué)equiv~lentea8.2% de los ingresos en cuenta 

~orrient~; ~~r_(]f~9a2· el'. m-i~~~: ind(~adpr. IÍe~~- <l1 ~~.4;a. En 1982 la deuda externa 

contri:it,~~ª 'éori'1is'_gariC6s comerciciles dei exterior llegó a representar el 77"º del 

él1de1Jélc:irniéntO-'éxterno' total.-

Este en-deu·d~rni_e~t~ externo creciente se asoció auna política económica expansiva a 
- -----~--- - - . - -- -

partir dé',1972.'sin ser apoyada por una refo-rm<l ,-fiscal que en esos momentos era 

necesari;:;: p~~s había una debilidad crónica d~ los in~resos tribut'aHC>s y no tributarios 

del sec;;,r publii:á como resultado como resultdclo -de I~ polític~ c:I{ i~d~st~iali;ilción ,., . ,,, ,, : . . ··- .... , . '. , .... •.· '·' .. ,·' 

adoptadci por el país a partir de la década cie los éinclJentas. Entre lcis éaracterísticas 
', '.-.. ,, 

prin'éipales de dicha política se encontraba· el,: otorgamiento -indiscrimin<ldo de 

subsidios; la participación directa del sector -público en actividades productivas; el 

recate de proyectos inviables a costa del erario público. y una sobreprotecciÓn a la 

il1dustria nacional (Gurría, 1993, pp. 21-28). 
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El problema en· aquellós mo'íne'ntos no sólo consistía en la insuficiencia de ingresos 

tributario~. sino eri'ia 'ev~n~~éi1 des¿apitalización de las empresas públicas. Por lo tanto 

como res~lt~db• <j~~, 1d~ ing~e~~s públicos era,.; insuficientes, la brecha se cubrió 

prin,cip~lin~~te\~o~\e~de~~~miento externo de la banca comercial. Un problema 

adicional de, I~ bal~~;,:~· d~; p~~~s fue qu~ al crecer excesivamente la deuda, fue 

necesario ~~,,+~citar:.' triás c~~ditos con el fin de pagar los vencimientos de capital e 

int~~~s~s: · ~ · 
',''_-; __ ., __ ,. 

Por otro leido .:~é,;i·c~ :se convertía el1 uno de los países con mayores reservas 

pet~ole~as dei ;;;~~d;,', Jci~vi,.tiérídose · ~n slljeto de crédito más atractivo de la banca 
~· . . ·,· ' : '- .·; . ,- '~-: -, '' - ' .... - . . . , -

comercio!. La:cÓi1'dicÍó;.;•~éfq~irida de at~Óer recursos externos se convirtió a la larga 
.. - ''.· .. ·.'_•.'•'.'. _.}.·· .. .-·.- ,_.. . . 

Para el ditiril'c';'t~'imestre ·de 1980. las• ta~as de i,.;terés · i~ter,.;~é¡~~al~~ ·~~··encontraban 
en pleno ás~~~so.cÁI inéremento de las tasas de interé~;~s~;~u~d el.inf~io éle 10 caída 

. ~'~' . :-__, . 

de los precios internacionales del petróleo. El. gobie!;~o'.de N.'éxii:o éórisider:Ó ·pasajero 
.... · ., n,·;~·~ . ' .. 

este·· fenómeno, por Jo tanto no juzgó necesario, m~difi~br,11~~·;~etcis_'original~s del 

prog~am~ económico de 1981 por lo que se ut.iliza~~;,{;.édito1e~;er,~-o~ p~r.'.i;~ui,~irlcis 
recursos faltantes y para hacer frente al aume,.;;¡; ~;;: ~1'~1~·;.;d~'ic1'deJc:Í~; ;~~~ionad~ 

. . . ~ " . .. ,;~ ~--·· -- ·:,.,. :'; . 
por el incremento de las tasas de interés.~. Ncitu~ol.ttÍ~~te.:lo, Cinte'ri;,,.· trajo~cómo 
resultado un crecimiento aun mayor del s~ldcFcie: id d;iud~ 'púb1.iéci ;~x;~r,.;éi. Y ~: 

.... '·' ' .. '. '-;.t ·-· '· .·. _. ' ---

Con el diagnóstico equivocado .de c;~eer. qu~ col1t~~~a~fo Jcl• b6ria.~.~a f~~trclle~a~ 'se 

anunció que continuaría la política expa~si~cl'; d'~já,.;~,º ;dicf~na·l~e~'t~ y~~l;~~ando ,el 

"tipo de ~ambio. nominal. Se. aumentaríari~'.lcísY;expórtcídones;;C!éíf pét'róleo· y se 

contratarí,~n ~,1. ºº.°.mi 1 kil1f?s de :d,~let~~:-~r '.i~~~j}o~~~x:~;~A~-t~¡~ ;·~~ b~~gb.el. grave 

deteriora. en lás. reservas int~r;.¡clci6,.;C11~~ 'obligó_ f ina11T1~,.;+e·'cl1 g'obie~;,¿· el devaluar el 

tipo de cambio en39'l'o eU7 dd~br~~cl ele i9a2. ·. 
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El 25 de febrero del mismo año PEMEX a~unció otra r:educción de los precios del 

barril del petróleo. Por tanto al día siguiente tuvo lugar una nueva devaluación, en esa 

ocasión de 23'l'o. En marzo, el gobierno .recomendó und~ífl~~to 'de 30'Yo para los salarios 

mínimos, retroactivo a la fecha de la primera devciluac.fó,:,'',.pe~~ esto provocó inquietud 

entre los agentes económicos y otra oleada de.s~li.~6~'.~~ ~api}ar. Lafuga de. capitales 

distorsionaba cualqufer intento de plan'~ació,:,' • ... ~~l?. ·~i~,;i~'r.i p'ci~ci · tranqui !izar ~ los ' . . . _.- .. . :· ·-. ,,-; . "~"< .:· . ~.:·:'_ 1 - -

inversionistas y neutralizar. la crisis.Por ello; confor:~e transcurrían las semanas, se 
; . ~., ·'• : .. 

veía con gran preocupación cóino d.esce~dí~ ~l. 'ni~l?.1 d.; las reservas d pesar del 

esfuerzo de captación de recursos exter,,.6s.'. 

3.2 LA NACIONAL/7..ACIÓNbJi J..A llANCA. T.AS llfO'Til;ACIONES DEL 
GOBIERNO . . ' 

El 1° de Septiembre de 1982; tras la devaluación del peso (de 26. a 47 pesos por 

dólar), la insuficiencia d~ i~~ ~éservas internacionales del Banco de Méxic;; pa~a hacer 

frente a la demandcÍ d~'c:lóic:lresy la cancelación de créditos bon.carios del 'exterior'. el 
~ ,, • - . -C"',,.-;~ - - . --- - ' . .;-.. - . - . 

gobierno de José Lópe·~.Póhillo déc'retó la expropiación de las instituC:i;;n~s b·ancarias 
.... - ·, ,, -,,-,._- . ··. - ' . . . ·, 

y el controlge,;~rcilÍzc:ICÍo del tÍp·;; de cambio. La federació,,. tuvo que d~emb;;lsartres 

:~l~:n;:~:~···::f iE1~~:~~~5t6iil::1:s:~t~:::::.·de ·. crédito··.·co"'~rci~lei:'.~ .• erivc:ld~: 
; ;;,,: ~~:: ,;_ , __ . ,. __ ,_. 

·~' :, "\., 

Lad~ 1982 fÚe ~nCI ~evCllLI_aciÍSn dé ur¡~ ,1c:l,::ga ~ª~~na qÚe a, la fecha s~.!º 'sé ha podido . 

~::~:r:.i~~~:.1:~t~i:htafn:.~h~e'1cJ:h:cº;~d;:e~:1:0~s!i:r~,es~feir:v~Ga:s,i•·.~m~~º~:nlfe.~t.{af¡r•faªsdfdneeil.eoª:ss consecuencia j¿\]p~rt~;á c~Ín~~éíii'1.' . 

dive~s~s P(IÍ~i/~~'.'vean c~~j~~as "~ Cii~e'~~ás 'pr~~i~~es ~Cy 'f.\é.>ci~P;,o ~a sido la 

excepción), por<tantci: 

El dinero se ha encarecido. 
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El tipo de.cambio se ha vuelto.muyvulnerable. 
- ' . . . 

Los intereses bancarios se han convertido inestables y sujetos a constantes 

alzas 

El finandamierÍto d las empresas (p.~/Jó menÓs en México) se ha v~élto escaso. 
' - • - • • , • ; • ·, "' "- .. • • - ·.- ~ ~ ·-. '., <"- •• - ' •• •• ·' .. _ - • ; - .. 

En 1982~. el 'President~ López Portill~ trÍltanclo'de '~esolve~> e~ pai-te el problema o 
,__ ,- '· , .. -.--.,. •' .,-., ,, .. , ... ;e ..... , . .,- "- '.'"' .:· . 

varios de Jos problemas anteriores ".ecurrie~do'a1a'naci°cnd1izadón 'de la banca. En su 

último informe de gobierno anun~id ~i~h~:.Ín~~·ici~'.d¿á·~J~~a~~ d~I c~ntrol de cambios, 
~ -'!-<." 

modificaría la . política de intereses''y 'éstdbleC:en 'una' série. de reglas en materia 

::"::::~~.:::;:~;{~::~,~~~¡~~~;~~:~:~: +~;.~' ;:::::::" ':: 
los recursos.• fincincier:os ~que; péf"mitiera;y'.ºdespegú·e •'_de . la actividad comercial e 
. - . ' .. , ;. .:-.-~->-·:)_:~::·.¿_'. :,?:~:;~.::-:.r~s-.~~;. · --~~;;:_-:·., :.,'-?>:::f~i:-::· '. ;;·;;.»~ .:.(.:.~ .. : ':· · _.-- _ 
industrial de México. ~unque tales requerimientos .eran válidos lareforma no funcionó 

·como se esperaba de ~u'.~~5~.~~'.~t~r.-~~i~i~¡~~'.ó;·~r~~$~-~~~Íl~o y caro (op.cit.). 

El gobierno mexicano. reacciÓnó~'cmte< lós•a¿rintedimÍen1-os mundiales decretando la 
• "• ' ~-é ". .~·- • 'v ~ • - ·> .. ' j • : > ._ -'- ' • ' • • • ' 

nacionalización de la banca privada y él cont~ol éó'mpfétoºcle cambios;,unién~.~se ci una 

diversidad de pdíses qJ~ habf~h, ~égúido_ ~ste ~a,;¡i~o ~on anteriorldad. Co~e6'de(s~r: 
por ejemplo, dispus;; e(éo11trCii ~obré Jos bcmc;;s a comiénzos de los años setéritas para 

alentar el ciclo de exphrisidn industrial qué ~e i~iciaba en su economía. 
. ' . '' . '. _. ·. ·~·,· . '. . ._ ' - - , . . . . . 

En el caso de Argéritina; la ncici_onali~cJ~ión de los depósitos dispuést~ po~ el 'g6biern0 

peronista en i94~ s~/é~ma2écí •• :asi~is;~. en é1 inicio dé: una eta¡>h de''i~erte 
crecimientÓ indu~trial pard·ésé país (op: Citf . 

En·. ambos casos, ~~í'~~r!l()'en>el,~e '~.India en;l969, e·I ·, contrCii ·. sÓbre el sistema 

• finarici~ro ,se Ju~;lficó~ ~~ i~~j;n~:ri~~a ~ec~idacl d~r~o~ie~~af 1~1 iiu~Ci ¿r:dÍticio hacia 

las aC:ti~id~dÚ que ,el pi~ri ,de gobierrio y ~l;~idod~ .¿~h~~¡ó~·~hcrdn'pri;rita'rias: 
.·. infraestru~tu~h ·~· i'~du~trÍ~s dk>~~~ortación···~~·· é1 ~~fa %/éc'd~~ri'~d'é(~J';.; i.;d!Jstricis 

'orientada~ hac~.i ef~:~caclo in~ern~ (é~. un P!=!í~d6ndé~i ¿~~dit~·é;a tradicÍonhlm~nte 
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absorbido por la oligarquía'ganaderá) eri' el casa argenhnc:1. agricultura y pequeña 

El contexto mexicano: decretó Ja 

nacionalización de la banca y est~b1i;ici(e1:con'trcil'c:l~·;ca'mbio~ acorrálado par Jos 
- 't.·':.: -:;:· ', <-··',;' ;,: . 

hechos. ,,:\:~~ '?_~,..> . '.'.~--,,:: - ;:y;;;:, 

Las dos grandes nacionalizaciones mexi~~na~,-~e est!si~~~·-~!. p~tróleo en 1938 y la 

banca en 1982, no fueron resueltas por' d~signioo'~o.~-~-iccidn ide~Jógica plasm(lda en un 

::::~:·:::· ,::::"º~ºº:., d::~:·;º,:~ s~ttil~f f ~~~~~~j.,:::::: 
·.que.amenazaba desquiciar la economía, fue~ón'los _detonahtes-(!~i·~e.éi~i~ne:s dtásticas, 

::·,::~:::: ,:: ::::::::~º::~,;º~::~;;~~~~~1~füt1~fuF~9:;:; 
control de los bancos en un momento tan crítico;; ccimo·:.e,1, qu~ v,iyi~ Mé~ic'?;:·con. las 

;::::::-;::::::~:::~7.I:·~;:~~~:t,~~~~~;~~r~;*f ~t~~f 1:0.~:· . 
. , de-expánsión, sino para sostener a la industria en uno de'siis'p'ericidcis'·más:críticos de 
s~ histo~iá moc:le.r-~éí. ,_f '/'. ..... · .. ·'.- .,,;_ ;~;t -·-•· ., ' '' · 

. ~>:': .··:~·:.:·" ... . . 'C :_'.:·._,_;·:_; .. :~-:~·:\: '.:\:.-::_·_-.:~;~~~:.:~_-X: ,;.\_<'._:s.-~ 
- • :o~. • '-;;· -- ,_ • 

é traddso
0

evi~~~t~:de.'~6 ~?fr;i¿~ ;i;;~&:ie~:~'~'~C)¡>~~dd~pClrri d~tener éÍ deterioro de la 

situación ecC>,:;ómico' de N¡éxk~ (qu~~ho'bía)r'a,:;sitcido por Ja déilaluación defebr.éro, la 

a~eleradó,:; de"li:i éié~~I~Ci~i6n ;¿6tidl~~ri·"<:i~]i:i riZoriécia/nuevos au~enfos en idti:isa de 

inté~éscon é1 at6nilél.petéA.é<~1.~h~~~o•eri··e1 país.uno' nueva· devaluación en a!lC>sto y 

:: r:b~I;~;q;i~~~~m1:~~~J~~d:~~=~:.:;.:•:'º::,:r:~~#'.f qspi· 
contribuyo. a for,talecerdos argumentas a -favor de la· nacionalización de la banca.• Sin 

embargo'.toc:lavíáa mec:liadCÍs del.mes deagbsto'la decisión'nohabía sido tomci'dci.t:as •.. 
-;-, ' ·; -~;: . , --- ,-".·'.-:,_~ '!.~.--- ':';~-e;.-' - o~ =·';;-,¿ 

cipciC>nés.de pólíticil C¡Jé•aúr;'se'~ncilizaban· ercin:. cC>nti,:;uClr. con. la. política firiancierci y . '' .. '"- ; ,, "·., : ,.~· ,,.' -· . ' " '. ·.- '. ' . . . , ' ' ' .... , ::· : ,-

d~ cambios adoptad(] a principios del mes;. intro,c:lucir sC>lamenté el control c:le cambios 
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y, finalmente, nacÍ~;;aHz~r la banca p~ivada con o ~in el ~Óntrol generalizado de 

cambios, 

En "'~os díCls se. yolvierÓ.h .Cl.repasar 1.os pros y cóntr:-as de la nacionalización de la banca. 

Así,' pór ej~mplb': siciii'?liidi lc:i ~~o~'able reacción d~I gobierno norteamericano y de la 

bancá c~me~ciCll.e~t~a~j.era, q~.? hiibíaprestado cuantiosos recursos al país. Algunas 

. ::~:rm1df ~fr[te~1~11~;;}~~(Úi7~t::s~:1~:x~: ~:s c:::ª::s q~:i::sn::~º::~~:r: ~: ··. 
banc~. F~"'rite ciello'.si'p~~~Ó que IÓ oposi~ión norteamericClna -de darse~ sólo s'.erí~ de 

. tipo ideológic'Cl/ya\jue no se estabCl afectando directamen;e sus interéses ni tampoco. 

s~ tenia el propósito de• afoctar la pr<!piedCld de sus: ciudad¿~º~.·/ ya qu~ ;no'•. se 

pr~tendía ~~cio~aliz~~ a1 ~ni~o banc6 ex~ranJerCI q~e',.;;hrgÍri61rÜ~~t~:~P;~ª~~ eil.~1 p~ís. 
¡.-:-· :(."::-~ '.;:.:~:/::'.· ·t .. -~'~)_;-,\ .. <,,'\ 
-;;/- ·'· ·- ;e <,<_;:- .· ''--- ·- ·f 

;-, ,,- .}'~. ';" - _,.:~i. -~-~{>: -;-.'_'.'.~-o' .'-/:·, . , , 

3.3 LA .ESTAHJÚZACION·DURÁNTÉ· ÉL GOBIERNO DE/MIGUEL'DE 
:> ' -· ~ -~:~·': , .~ - .. , .. ' .i 

L.A MADIUD HURTADO . .• • ~.;;: ,l\ ¿;¿V... :(:. 
-- ·. ·. "~,~·o;:·~·: . -- ,:.-"· : . 

Luego al tbiriar posiC:ión como présidente el LicJ.·/v\ig'ueLé'i:Jeti~'.'M~d~Íd i;:r~ri~é:f(); lo 

pri~ero qu~. háce es nombrar una vez mas como Dire~t~~~,~~1 .. ~,',i~~~;.;~e;'~~;ic~. a .· 

·Miguel. f1anc~ra ·Aguayo (persona que en su· monientotuvo' l¿;experi~niiii' ~lificientey 

::::~~:.::::::,:::::,;:: y,;:~::;~;:;:::,;~~~~~~~~J[~i:~ ... 
resultados que los tenidos con la estatización, se aprueb(l vender un·t~einta y tres por· 

ciento de las acciones bancarias a lós antiguo~ due~~~:~i lod ~~~co.s're~:c:a;~dot·por el· 

gobierno . y aunque aparentemente· se log;~r. ¿n • C::~~{~~I :~~;;;'¡jfa~fci;; áJ~ ;~~t{~o ;del 

~7~=:.t.zt:Ll.:t:T"s::;~":~:1~"1:~u~~r~;r;~J?~~;ti~,~~,:t1~ ·· 
desarrollo en la ~r~st~ción de sérvicios;~per.~ si/~nfrenta a; 1~ carencia de experiencia 

. y conocimie~~o ~.~ •. ~.ltefi~ b~n~~~ia;ci ig~ ~Je:h~bí~n sid~ 0áe~'iª~~~cis:d';rict~~;~~de 
b.ancos y ~¡é6e nÚe~dmérite ·~~ pr6blemi:is y ~~is is fin6n~Íeras, é~~rlcl¡;,iéas, .s~ t~vo qúe 
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' ~ 

afrontar en i987 un Crack burscítil c¡u~ deja· desprotegido~, a muchC>'.s ~e;i~anos. c¡ue 
... :-.. -> • "' '" . -,, . ·~ - ·-· . - ,,. ·- ·:-- -

creye~do en ganci~ c~n el alza de los in~eres,es c¡ue k1 ~a~ca y.·. l~s. mistnas ,cascis de 

Bolsa ofrecía,rl en su 'n'i~~~nto (Quijcino. pp.· 5S-l45),' las c¡u~ ~bú~ando de la carencia 

:;.~:":~!jf f ,~E~?>N~:¡~:~~:il·~·~{f,t~:;*x!~~~~~::~r~~:,~;::.:~: 
. fin de inve~tii'.los) con.~J<señuelo de gariar,mas,y aprovechar ~I ap~~~nte buen momento 

d~ pago de;i~t~~:~~~3~~ ;~e:~~br~~.,f ~s:a~é~i~~u) ). , . • ·· . ·_ , :;:.:· ''· .... 

La ~'éon~niíii ;~;!;~é~uni~ni~nt~ ~oir\p.ro11:1eti~a'.al iniciar. el'periódo de)AigÚel de Ja 
- ··: . -':' .- •. -_·_»_.-_'_·--·' ¡·.' . . -,:-:/'"~,: • -= ·• -· •• !'•· <_,~. . . ;: ._. ... , - .'l)" ,· ._, . ··.· .. . .. -":,. ...-· . ' 

Madrid y amenaza~a c~n dete~iorars.e más sino se tomaban ~edidas i~'.1'~diatas. Los 

desec¡uilib~i~s:na~r~e~~~~r;;ic~~ ~~~~ g~nerali~~d~;: déficitfi~·caj/:nb~m;e~ ~~~a~b~ en· 

Jos'precios• real~ d~J .sé~.for público, ,contracción del,secfor:ex~ér¡io''.;deuda"externa 

muy. gr(lndé; inf JaC:ió,n ~n· peHgrC>, d,e desl:Íoct;¡rse: Por Jo tClnto la respue~ta fenía c¡ué ser 

· rdpid~:; aJe~~-efe~~;~a ~~~O.·~~v~rtir Ja ~endencici de deterÍor~'.;F , '', ':;. ' ·. . · ·. . . 
:;t·> "/: '·~·-.-:: ·'~ :'..~ ··<~' ~ '·-y:/º 

Durant~ Jos'ciri,éo ~ñas sig~uientes_o la explosión d.e la cr[sis ~e.Ja ~~~d§~ext;,,r~a Jos 

.sacriflc,Í.os de ·Ía poblc;~icSn e'r(terlllino~· de .. sÓJa~i¡;;~eale,'.r ñ'O' fr~~tif'i~ét~ciri ,como se 
•'', - . ,:O'· 

esperaba. i.:os esfuerzos del gobierno' por .reducir sus propios deseé¡úilibrios :tampoco ' 

fu~ro~ r_etiibllÍdos:· si :bien ei déficit disminúyó en un i~icio;. PCI~ª ;i9B7; yci estaba 

nue;,amente ~~ l~s mÍs~'C>s ~iv~Jes c¡ue en 1982. 

Entre l98~'y i~~j~I J;;,~uctoreal disminuyó· en términos re~Jes 0.0370, r1'ientras c¡ue 

el PIB por' habitante s.e contrajo L9%. el déficit del sector público se redujo por 

algunos año~. p~"."C>d~s~ú~s,volvi6 ~aumentar hasta quedarse en niv~Jes similar:~ª Jos 

de 1902'.L~ i~flác,ió~ c¡ie en 19a211egó a casi 100%. para fi~e~ d°e' 1987 registró un 

nivel de 131.870. despuésd~haber decrecido un poco en 1983 y 1984 (~er cuadró). 

u Quljano José Manuel .. Probll!rnds findnt:ieros mexicanos-. Cap. 11. pp. 58·145. Colección de ensayos del CIDE 
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XNOICADOAES MACROECONOMJ:COS. 1983·1987 

Pl8Ca...-1ente 
PlB ro:al (t980:100) 
PIBreal agrapec: .... roo 
PIB ro:al ond.,rtroal 
E•parTact.an«I (moll U5$) 
Imparlacoanel {moll U5Sl 
Ofo:rTaMcinetar1a(m1UNS) 
S..uMcin«taroa(m1UN$J 
R:el«r"WGI 1nf«......,coonalo:1 (m1ll U5S} 
IPC (1978;100) 

Tcfrm1na1d«1nfer"camb1a (1980=100) 
l"'Jr"ela1 f11calo:1 reol .. 1 (1980:100) 
Egr<isat f11cales real<il (1980: 100) 
Tipa d<l c:omboa r<ial (1970<100) 
5ocildci d., la deuda pUbloca .,•tcrno (mdl U5$) 

-4.2 
l 

·30] 
-25 7 ... 
1019 

.459 

·303 

,,.,.,..,.,i,,..,..,,,., ...... ,.n,._l.llw•l,.INll0·1"·"""'"L.•1"'·l•l ..... ,,..,..,,,.,,i,,1,..,., ... 
... ,,,. • .,,,.A•l"'"'"'I"' 
u •• , •.• 1 ..... 1 ......... 1 .. 1··- .. •·1~·-i·"·i..&.. 1 ... ,.,.,,.,. .... &..~~'"'"'"'"'' 

1985 ... """ ,. .. 
l7 .. . ' 
'" ' ,. ·24 b .,, -106 ... . ,, ... 

-05 .. .,, 

1111.Hll ,.,.._ ........... 1.. ... , ... 1-1 ................ 1. ........ k ........................ i....11 .................. ......... ,., .................. . 

. ,. 1441 

·•• " -17 .. 
·•• J ... 
... 
'" 

'º' 
" ., 

198]·1985 1986'·1987 

'º' ... 
Ob ·• o .. -O' .. ... -0• .. 28 

" ·•• 
·l~l ·118 ... .. 
" 1078 ... ... -108 ., . 

·18] .. 
·lll ·4.5 .. 

•7 

Aunque su ritmo de crecimiento se había reducido notablemente, la deuda externa 

continuó aumentando hasta llegar_ a 107 470 millones de dólares en 1987. 

Dentro de este período en dos ocasiones, en 1983 y 19S5 el gobierno renegociÓ los 

plazos _de la deúd~;e~terna y ~f ectucS un programa d~ ajuste ~'co~cl~ico ~~ve~o con el 

f_in ·de inié;i~r;~r ~~()~~~ '~fie;cup~rcici6r1'.de .ia e;cono~ía~D~~~i~~t~~adan1e;~~e; para 

fines del añÓ d~ 1985/i<l~ cC>;;di2iC>nes del mercado petrolero i~ternacionol se; tornaron 
..... , ""'• ·-' . . ..· .. '. -.. ' .. , . ;·· '"''" .. 

sumanient.? débileS''. 1()t~~e;=~iól~gar a una fuerte reducción del pr'.,;~io'i~te;r;,acioncil del 
'~ .,. -,; . . . :· r ... , 

petróleo. T'ámbiér'i:si'~e'duJeron los tÚminos de_· intercambio i:Íel co~Júnto de _los 
• ·._ ,.,:_.;.",-~.,,_·.' ·.~~':-;:· .. -·:"cc:-··o :--~~"'.;'· ,_,, __ '·':~· - · ·· ·c.·-. · · -. ·.-·-.-,.·. - .. ···>·:· .. i-;.~·: .. ·,· ':' .'" ·. '>,'_ 

productC>s'e~po~téiciC>nes por el país, lo que afectó aun más la balcÍ;;za comerdol. 
-_,.,. .. }~:,».'_,· -: : '': /'.·_. ,_,'.:" .:~:': ' ~ ~: 

El gobierno tú\lo \que_·. cambiar su estrategia·. par_a Í~te;;~ci~:: ~~< pr~g~onia . de 

estabiliz,ación.!disfinto,- heterodoxo para evitár .·que'.~;1cii 'intíici~~ -'~i <~()1vÍera 
hiperinflo~ión ).1ci'~~o'~omía se viniera abajo. l..a i,:;fláclón ·~É:p~i;t";i<ldér~·c1i~;;·~;oblÉ:ma 

:;;i:~:j~:~r~f j~l~i:~~~:ts~:n 1::i i:~~i:~:::b:t~:~1~~t 1~~~~;~St~~l~r]Ft~q~: 1:: 
observó ·d~/27.~.Y/ similarmente; para19á2.debi6'd¡;·¡,ab~r''srd;?100:27º ég vez de 

58.9'Ya que s~ obser\lo en realid<ld (Roj<ls; ~993'.r?:'z4Q=°2~2).Y' .'t . ., .. , . ',e' 
' .• . > ·: :·· . .·," ''..(< ~~' ._'."'..'·:·:~··.·. •Or. 

Otra fuente de represión de la inflación"'e_ra·el tipo ·de cambió; q~~: había estado 
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sumamente s~brevalua.do dUrallte 1~ mayor.pci~te del sexeni~:ante~io~. po~ loquelá 
crisis de 'ª. ba lanz?~ de pagos. de 1981-198 2:.d io Íugar ~ ~~j ·~e:;~· d~ d~valuac io~es del .•.. 

. ·peso: Finallflen~~· .. 'ª .'o.fér.ta mon~t~r}ª• tam~.ié~ .. se. ~~~f~~ir~f.i;ell~~d~:·ell 198~ como 
co~secueni:iCi d~ las· n~'é:esidade~ d~ financiÓmientri'dél' gobie;iió p~r pdrt~ d~I Banco 
d~ Mé~i.~o... · ··· · ' ' · ·:'' ;· ·.:e i • ••• 

·:'::-·'.:;f' •:\ 

~~::~tf :~rr~I~:;e'.ª,::f :~f1~r:~;:J:~~;~j~;Jf~f~~~:~.~~~t1~1~;;1~Jt:}nóp1ti~c: : . 

privÓdo po~ 1á ~Cli:i~llaH~~¿iÓll d~·1d'banid y po~'.1.a ~~~~?~i~ii~~.r!í~;~CI~ d'i,; 1d~c6.~sa5 ,de.· 

la ~risis; 1ci folta de ~redibiHd~d en el gob.ierrlo ye1 aUm~llt()'érl'é1 2ost~:fil1andero 

·.·:::~;:.:t.~~4i~;;:~~fü·~t:•• hÓbi.ri'h~•~º'.".f !"~~~ •'' ~;,,~idod 
· · ·.~r:·,t-- ->,_. ,. , 

· :~::i~:i::~~.:e~~~~:v::e::t:,~:::;;~:~f~:::f ~~G!~a.tt:~~d~:t:1t~t2t~:;~i::·•· 
:::~Ld:~ée~i[;J~d~:n:::r,::t::s:s P:::t~:::m~t:ti;~~t~i,"~~f~it~íg;1~iª~fn~: . 
un~nfoqu~ tradicional en cuanto a reducir el. dese.'luÍ~ibriode .las·:¡~~~zci~ p

0

ú~licasy · 

··.·:~;~~t~~;:-::::;·::::::::::.:~;:~~~B~f Jj~·¡~~~;1~t~ · 
púntos importantes: aumentar los. impuestos y otros ingresos :fiscales •f.educir los 

. • . ·1 -

. gastos públicos para abatir el déficit fiscal. buscar la ren~g~i:id.;i6n''cie la deudá 
' ... .- "·· '·.'/" . ·-- -

externa, proteger el empleo a través de apoyos a las empresas: E~·é:úC:intci·a la política 
. •' - ' '• e'¡'•)'· ' - .• '· .-

fÍSCa(, .(os resultados fueron buenos en 1983 en (o que reS~ecta 'a; Ja reducción de( 

déficit público y a romper la tendencia a la alza de la inÚ~ci6·~. :Per~ pa~al984 ya no 

fue· posib.le continuar con la misma intensidad la reducd~n ·d~· los. desequilibrios 
macroeconómicos. 

En· el contexto del PIRE se reestructuró la deuda privada también al amparo del 
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Fideicomiso de Cobertura de Riesgo· Cambiario (FICORCA), que estimulaba -la­

renegociCición .. d~ · 1as empresas con sus propios acreedores mediante la garantía del 

Banco de México deque habría suficientes 'dólares, y en caso de que las.·emp·r.;,'C.s no 

-tuvieran_ los pesos para comprarlos, podrían· solicitar un cridit~ ai'mis~o :aa~co de 

México e~ pesos.' Este sistema si resulto muy efectivo Pc:¡_ra que,sl? )~ne~~cidra'la 
deuda privcidci. El co;to social fue enorme yCi 'que el subsidio se financió con'recursos 

'·.- •• -. -- -. -- ••• '" • • • ',.. ·,, ., '. < _- .. ·;." ,; '" •• , 

públicos en un.Ín~meñto en que seave'Cinc:¡ba~~ecorte~ d~dsticosdelgasto públi~o. Se 

puede considerar que cÍI c~ear:. el FICORCA se cÍgudizÓ el recorte de otras pdrticlas del 

-. gasto público como los destinados a inversió,,. 
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4.i CAUSAS y CONSECUENCIÁ.S DE I...A CRISIS BANCARLA 

En 1982:en ~éxic~ se hicieron.explí~;tascondiciones para ~ncambio:e~tSuct~ral en la 

medida que se p~e.s~~td~(]~l:ag_~t~fuien!é ~~ u~~~tr~~·d~d~arr-~J.lóbciSá~Jo en.el 

mercado i~túno ~ u~d cÍlta' pcirti;:ipd~ión del Estc:Ído ~¡, · ici ecol1omía, por ótr~Odo;,de la 

asignació;, ae'· 10.S re~ursos s~ haría. a través d: 1~s mec6~i~~~;: ~e1'T~¿;:ac:lc;i ·Y 1a 

economía s~;~~ie~tarícÍ hacia él e~te~i:~r.< · ·< '\ '~' ':>/ . 
·e;: 

En los. años siguientes. la economía del país se insert.ó en 1Ci';'é:fin'éimicéi i'ibercil que 

dictaban las fuerzas del mercado. El sector financiero mexi~ano; ~~·~~~~~yc¿l~r\inició 
un proceso de desregulación manifestada por la liberalización~e•l~'.;~cÍ~de in,tel"és, la 

apertura financiera y un escasa supervisión del Estado. Est~p~~ce~'~ ·¿~: ll~~ó a cc:Íbo · 

bajo el supuesto de que este importante sector de la ~co~Ji'~r~'f~~~Ío.n~I É:.ra lo 

suficientemente maduro para conducirse sin el control estcit~i}'.)i!} '.\;!< :: • .. 
. ·;e>. ··~, '.; '" ' 

Empero, la liberalización financiera no logró eJ ~·bj·~~i!~j4?'.R~~~~~~~@··~h~ie,ríte•y 
competitivo ci ~te .. ;~ctor, • por ·.el contrario '1ci 6-.iiic~\ C:o'\rierdál {y:de • desarrollo 

registraron. u~ª.· p;~f~;,~~.f?i~'.tq~e ~1.•d:r;.!d{'.H~~·~~.;~}~cf~"f~~tf-i:~f ~'~-~~~":~:·'.~a~~ari~ 
ha resalt~~o .. 1~ impor-tanciaque·ti~~e el Estad.o d~ntrode la,econ~mía. ~5:irniFm~. hace 

::t:"t~~~füil@~~~f i:}~1~Hr~~~i~~tliªt~~a~~il:á1~·;,~ 
E~ el comp~r+~~i~nt~:~l;: 1~ i;i;i¡ b~?~ªJjª~:fü~~i~:~# és p;~tin~~~; .. ,~º~;~d~~~r tres 

aspec'tc>s: • < ' ;:• n 't :: >'. ' . ,. :> <·;, ·'e; >; <.; .. :'. · ~ ·:-..r~-'~ ··- · . ,:,::-: -, ,. ¿·~.'f·~·.·_.<'.·~· > .. ~e::~_:; ·- . .-:· .;-:-
1;:::.:,' ~ :.~.º.,. .,,·,.-,-:,- .:··-:.: ·,'.;-:,/. ~/ -- :·~:;.:,· -.,, .• ,. .... )¿,,' ·:_·~:. '\.· 

El prim~r.J.''. donde'e(,;~c:-¿5c)d~I c:r~dito/i~~e~~,o Ju.~.}~c~~ 1ci'alJsencia·.de supervisión 

estatal son los factores básicos de la :~riS.!:' ~i~~~~\a'.;:';' ·. , · j}(, ~' }\ . 
El. segundo. aborda las medidas pa~a. e~{~~;1a~'.\'~ •crisis: ~~ ... ~~ria; en parji~~l~r el 

programa de fortalecimiento del marC:ci :~~gÚl~tcÍr;io .• C:o~'\ifiñés ['pr~d~n'ciales. la 

ventanilla de liquidez en dólares.~1·· programa éfe: C:a~ifali~cicicS~'ftem~oral. la 

reestructuración de los créditos ·en . UDI' s~ el. progrcim'ct de apoycÍ a deudcÍre5. la 
• . : ' • . " . - . - - • ~ l • 
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intervención y saneamiento de los báncos y· el programa de capitalización y compra de 

carteras. 

En el tercero. se analizan los efect~s de la. cr.isis · bancaria, . ~p~ci.;;Jmente los 

relacion~dos con el aumento ele 10° tri~~ ·de i~teres:' interna. la caída del crédito 
.- ',<'. -.':.<_ :.·,--_·-._ ... ::-:.:. : 

bancario. el incremento de la deuda i~!e~n?· la crisis de las carteras vencidas. el 

deterioro de los indicadores. de pr~f ú'nci!:Z<lc'ión financiera y los indicadores bancarios. 
-, ¡: .:' -., __ ,. ' • 

4.i.2 DETERMINANTESDS~CIUS;S BANCARIA EN MÉXICO 

En la crisis económica de 19~:4.:9;:>'elsistema financiero del país (mercado de valores y 

la red bancaria)éfci~Ci"~~~¡~~·¿on,;lc; inyección de recursos el sobrecalentamiento. la 
.. -. ·-· ''• ".,.,_. , .. --- ,-

volatilidad. yj l.;; ~·uln~~~biÍiddd el~'; I~ economía del país. fenómeno que a su vez se 
-} •· •'o•-.-·-,·''·" •''"'· •- •·. . ' 

revirtió sobre.'ª b~nca y:·div~rsos. intermediarios financieros del país (algunas casas de 

bolsa y di\le~~Cls'~~jds;.~e'~h1~~~}; EI~istema financiero se constituía en principio y fin 

: 
1
::: .. t~~¡tr:~~~i~~,E~~~ y el .e~aml~J d:,' ;;{d,;, ;;,.;"' 

estimularon:~ 1d~. deter'rni~antes de la demanda agregada~ (c~nsu'trio. :: inve~sión. 
exportacione¡). Í~c'l~~o la expansión del consumo interno fue su:perf~r 'd' 1a f()rmaciÓn 

bruta de capital (inversión) (gráfica No. 3). 

a-3foe.No 3.0dll!l'"mnalesdeladenw"l:la~• 

...... ~~ ..._<.f'~ ,&"..,c.fl"I, ~.., ..,c:Pk .:#.., .... ~'b ~ ........ c/¡l't§) 

""-"-te ~ll!il:EóP:1o:>dllllVonlO"med• 
G::bte""n;:t. 

Con relación a la entrada de inversión externa. la ortodoxia económica recomienda que 

cuando un país pequeño y abierto funciona con tipo de cambio fijo y libre movimiento 
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de capitales,14 lci expan~i6n 'monetaria ge~erac:fapor I~ e,.;trada de inversión extranjera 

se puede est~riÍ~za:'.~ t~avé~d~ di~ersos mecanismos, tales ~oino el incremento del 
·~·.< 

déficit fiscal. o ,ext~rnf.1as op~rClcioríes de mercado.· la contracción del 

crédito interno (Rey#; 1999/p:6). · 
,,.~ .-. <:~.:. · .• '.>·;'. ~·{:·:' ,<·:;·:_ ·:;,,;·~; ,·;-, :- ;:~.'.,-:; 

En México.- .·los. p()Ííti,cos fotll~n~ar,c>n .~1 d~teri;;;.()del'sector exteorno-argúmentando. que 

a . todo-. S~P~.~.Óvi:~:'.d~}í~.~~~~~~:i·;~~~.ii~·~¡{~1~t1~1~,~'~S~~~nd0~,;u,~;~~~ticlf 1e7:'.;1a ·-~-uen~a 
corriente. sfl'l _ e~barg~;¡ le'i~ieron~ ~oc~',i111portanc¡a ,~1:· ~E'.cho}de,cq~,e\ la :.inversion 

extra_njer~- ·f~.~--•.•~ªY~á~f~iay~!i!~i·.:~d~~J~!;r~:~s~::i:.;~ri~~~~[t;~~~~}t:~.fa.'.~ªda._de 
capital . extranjero," ·.se expandió ºel ~-·crédito'\ baricarió ., iriterrio 'orientándose' ·:al . sector 

' 't::·.' .- :·~:·:::· .-·;:~;:.:~¡.,- '::-~:,~; :·-.·i:t:~·.'í.'i:~~~\.!>.·~\:·:::.·:..ir:~f:,/. (.)\> -.)./.:~.:f~:.;~\;~- ·_;~:\:;·~ :: , .;:i;~t·.~,;-"c::;r;~.:-:·.\i~~··:; .·;;,~;-: .... ,-;~ 1~ ~->:, .. >. . · :. -
privado, ... provocando:' el /sobrecalentamientodvía,: expansión·;. del /consumo : privado e 

·-';;.--_:".::_'._:,·X~;,·::··' ~1\~~::. ::'>:·,~-:.~:.'.f'~'.,¡'."~~·".°:;·\~~--~{·: :~;-·:.-:./;.0···· ·':>f .. '.:/{.~:~~':>:Y}'.:1'.~·'.:'. \-:.'.\:;. :;}~'..:.'):··fi:\(!'> '(Y.<:<;\.< . .,·-·''···. '- · 
importaciones) y la po:Sterior,.vulnerabilidady:iíolatilidad, macroeconómica. 

·.,:>. r -~.,,· '"·~!.:·; ·~J;'.·:>.',..O:·>~ :.;_'=, -"·~ 1:, -~~<;· '\,;:: .<•;.¡o· ·~.~;·:', ~'.- ... -. -·~. -';-',(; .), .. : , __ 

:.::,,::~4;t~tfl#tf;~w1~t\i!t~!i1!·1~2:::~:~r:::.:::::'. 
prácticamenté-t~d0-s~'ús,lrldi~adoí'-esse deterioraron; en especiál, los relacio.nados con 

<IDXI,..,.,-,~-~~--· 

3DlJ+.-~---~--~-------< 

i 
1~~~~~~~~~:;t~~;::~ 
.10mtt..,..lf:--';t!f--ll"--ISt-!jlHH""'°~,w,...,,., ~----l 

.>lllJ 

r1.r1tc::!-.~~.Mlcodo!IV•'f'af1"ed: 

Cibb~ 

La penetración de la inversión extranjera fue el factor externo que. favoreció el 

incremento del consumo privado interno, sin embargo, dicha inversión fue 
', .. ·,, .. _, -: ·-" 

mayoritariamente especulativa particularmente durante,,el, p_eríodo _'de 1990-94. En 

1995 se presentó una fuga importante de estos capitales extern~s como· resultado de 

•• Esta fue la situación de México durante el periodo de 1989 ~ 1994 
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- -_ ... , 

la alteración · en . el riesgo_ país . de México y los efectos sobre los . portafolios 

internaciÓnales de grandes inversionistas, lo que se llama "efecto Tequila" (gráfica 

No. 1). 

Con el i~cre~en~o de las tasas de· int~réS internadonales; los capitales .~ÍtlÍgraran 
hacia·. los ~~~~r6s fin~n~ieros- d~- las ~conomías.'.deiClrr~Ílcid~s;~ue!brÍncldb.:in ~ayor 
segurid~d y un adécuádo iiivelderendimientO; Las •réserv~s i~fjrríé:i¿¡;;n~I~; #e. M.éxico 

-. -_- ·'-- -- --·"- ",._ .. ,. . ... ·- ._ . ¡ .. '-.· , •..• -,- ··.·.• .•... ', .. ; •..• 

desceiiC:lie'ran· sensible'meiite afectando adver~aÍnente el Ítle';:cadb dé cambio; local. En . ,··--- ; . . . . . . . ' •: . .. 

especial.la; td~cis:'..de '.int~rEls dé Es-taclcís Unidos ·.y G~a~ B~~t~ri~ ;~tu~ieron 
~ ·, ¡ .; • ' • -- ; .. . . • ·- . ; ·. ; 

estrechamente éorrélacionadas. Ambas eran ligeramente ·superiores al 3% én 1993 y 
' . 

se ub.icciron por encima del 6% en 1994 (gráfica No. 2). 

c.rilie.Ho.2. T-•den..,e.nran1~ 

Con relación a la expansión del crédito interno, si hacemos un análisis de la estructura 

del consumo interno, se destaca que el privado fue superior a.1 público. En especial, los 

factores que explican tal conducta son la renegociación d~ la. deuda externa, la 

eliminación del encaje legal y el equilibrio fiscal. Estas políticas liberaron recu.rsos del 

sector público y permitieron orientarlos al privado (gráfica No. 4). 
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o __ ,_~.'º~ --~--- - - - ._. .·;. . 

El consu.mo privado deterioró la balanza comercial vía ini::remerito de la·s. impo~taciones. 
Estas .tuvieron un crecimiento superior a las exportaciones durante f!1 período éJf! 1989 

a 1994, sin e"1bargo. tal tendencia cambió a partir de 1995 como producto de la 

devaluadón del tipo de cambio (gráfica No. 5). 

Grilfica No. 5. BaliW'11.:i11 corocial. 

Fuullu ~CU:•~cncl:tVlr'f~W 
Gcb1nn 

Cabe destacar que el deterioro del sector externo fue una de las. resultantes 

importantes de la política crediticia laxa y un elemento importante pa.ra_,explicar. la 

crisis económica. De esta manera, la crisis económica de 1994-95:fue:'dif~~~rit~ a las 

ocurridas ~~;:; o'ntef ioridad,. puesto que el detonante _éxt~~n~. ~u~~ Pt~vCÍ~~d~\,o~ el 

•consumo pri:~;;j~{)' :~~ p~~·el déficit público,. tál · co~cí''~~gf~"~t~;~i~;,:d~~~~t~7 197~ y .. 
·-~:-· -- . r~, «:··~,_:. ._ ·:~.:,:-·· -~·~ ·"' >::.'-- -

1982. ~ •. JL:.· ·· ::~-~i;,·; ." ,, . . . ·.. ; .... , .,.<::·,:· •:::. . 

un fact6r qU~-~:-~1i~~· 1;l"e~Mn~~~·;~~1 'I§~~Ú~¿;'Pf@d~[u¿_;i:~~~-~-~~~ci~!J~·~.f!i:~:édito' 
bancario haciil est~ se~tor. ''Nót.;;f! ~ue .desde j 198'2. hasta'Í~8~) d~J·t~'t~l 'del c~édito .·· 

, ,_ _. - .-. ~-~ _:; .· i-, ·-: -,~:,-... '. ,~- .-:.-":{-_-~:._·~~-.-\~ \ -:3::<;:.-- ;·:\ .. ~<- -":<.> _-.:~-..I0:. ~-·,¡ ,~_:; --~<(:-;.~"·, .~:~:_~~~; .-:.:-;,'r: ·: :_~t::--·;::;F_;,(:;.~-.,~ .,_,-. -.-~-:.::.. -' 
bancario; el 80%. en pro.medio .~~~canaliz~dohaci~ .71 sect,or ~úl>!icO: }\,P,artir.de 1988, 

esta tendencia c~;i;~i6.~: t~l.mcÍ~~~aq~~~~Jg~o:Íd ~~Í~~~aciX~.d~.e~{~ i~écifto fue 

del 50% para c~d~. sect~r: -~n ·j99z; ici tehd~~fa.; ·ert~ot.;lme~té favorable para el 

sector privado. quién~aptó el 70% cÍÍ;,.I cr~ditÓ bandcirio t~t~I (g~Ófi~a No. 6). 
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'l&i;@.~·. · 11-·-::::-.::-;;..":" 

.. •• _. • 1 : '.: .. : .' : - : ·- ==~~-.. ,· ~ ·" · .... , ..... ' - . - . - . . . -

: __;:_~~·i.~-~~' --~---.:~ _·_· --· __;_:__ 

Por su parte, la menor demanda del crédito bancario por parte del sector público fue 

producto de la reestructuración de la deuda externa, la reducción del déficit público y 

la eliminación del encaje legal.15 

En la gráfka ?,.observamos una Impoi;tante simetría, así cuando el déficit público, era 

el~vadC>. el gob.ie.~i:i(Jclé!Tian~.ab;J. IJnf!n.c:inciami~nto por parte del Banco de 11.éxico e.n la 

-. magnitLld p~áé:tiéamente equivalent~' eil deseqúilibrio'.fisc~l)Sin::embarg;;, iLlando el 
--.'. ·" . : ;. · ·e:.;:-·"~"".:<·-.;~:.\'.::\~:.~:.::.::·:_'<-;·:-.:::, .. _.,,_-:.·->-.:"'.·~>-~-\~ .. --.:::;::,_. -~":.S'-'· k_:_~"- --:'<:~;~._~_:·_i-i''r'.· _: ~!?·~<? ~·i'./'..:.~~~,;·;-::., .. At?:.:,_~(;_ ··: -0\.''..'.'- " .. 
déficit; se. contrajo} (1982~85) ,·· eL'f in~ndami~nt~: r~ali~a~o . por>~I Banco; de México 

··~~=~~{,~~~~?i~i~~;i.i~~~;;f~Mftf~t~i~~:,~~:· 
éxaier~d~611 ~or' 1Ó qLI~ tuvieror(,~~~ s~~ fillci~diad~~ c~n·· ~el:ursos del Banco de 

México .. 
" ·-.-. -;;. . ~_:;:} 

':;·~~,'.'(_-~-~~:~-- _:~· -- --.o _;_<· ·--- '.,- . --: ..... 

partir de 199.4. k1 políti~a_ecollJmica estuvo orientada a minimizar el 

déficit púbÍico,:como écÍnsecuén'cia el fina~ciamiento .del Banco de México al sector 

· Por . último'; a 

:: . ,. :; •, -
público ~ay<s' céisi al -~i~e1 éí~ s~ dÚi~if:' Es i~port~nte apuntar que el desequilibrio 

' .· - -.:::<·: .¿·:·~·, : ·.·: .·: .. -_ -._ .,, .. :·-» . ·~._:_ ·, ~ -" · ... -· .. ·"·~·''' ... _ · .. 

fiscal se c.;ntr'cijo de manera significi.tiv~ a péirtir de 1990, el financiamiento del 

Banco de México hacia el seétor público:ta,,:;bién s~ redujo. Esto también coincidió con 

la mayor canalización del crédito bancario hacia el sector privado (gráficas 6 y 7). 

is El encaje legal implica un crédito obligatorio a favor del sector público sin costo o a tasas de interés bajas. También se 
establece que el encaje legal representa un mecanismo mediante el cual la poUlica monetaria financia a la fiscal, puesto que 
una parte importante de la captación bancaria se orienta al t1nandamlento del sector público a través de créditos obligatorios 
con baja o nula tasa de interés. 
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Cuando se pretende eni.:uner<lr las.diversas causas de la crisis bancaria, resaltan una 

diversidcidd;,; pa'sturas ·e~ t~r~b a los .fa¿tb~~s. que se conjugaron para generarla, 

coincidi~,;do ell q~e ~~ 9.;stó ci~te~.d~ I~ 'c':ri.sis ~c~'nólÍiica de 1994-95: 
:.el·:,·> ,._,,, ·~: ,:;'::; . ~:>: 

... i"<- , . . , ... ::·-

Haci~n~a y'r~~po;;'s~bi~ de;'1<~ent~ dé 1;,s b~·m:os,. puntualizó:·. "El diagnóstico 

que se h1;0-t,,:~f~'.·P~/.:.ki~~~'~:.~~;.1~7~?omp/.adores como rlel.gob1ernó fue 

in~om~fet;; ~,; i(¡d/htc/~ fa '%ah~dd del~~ a~tivos y Ía suficientÚa de Id; capitales 

de reseAa: '.?¿Qu¿ f·X~b~~;.~t,c,~: h~~h/ diferente?.. Tr~ 'cosá';.; una, 
.. ' . ' <·;:¿·.;· ·<:,'-·· ,~~-:. 

probablemente t,;;,~r ~6/ i/.JidarJd ef1" 1a selecclcfn d~ los .. nu.e v~s béi~queros, 
aunqu~ ten/~m~i P,~~~;~n;}~n~~i/ara c'11lfk:ar a los po~t~~~:. ';¡esci;b~~;,,os que 

no fuimos del todo'cu/C(adosos, pues. finalmente no te~íamos la información en 

el mo,;ento>j,~[~;.:~~~~~·>et,~do•.··•a· abunas gent(!S•~ue:'Pª':ficiparon en la 

privatizac/ón. se9undo}'s;.ento 'que h'ub~er'1in'Os"6uscéido 10;..tale~er a los.bancos, 
' i. ·'' '•' ---"' ;:;: .·• · ·' ··'< ... r· ·,.- ·"•' ·' ··r'" ., · 

esto es, que parte del precio que se pagó iendríá:<1,úé hÓberldo a más capital de 

reserva. Yun terc~r elemento, tenfamos' uha sbperv/sión qu"e fÚe insuf1c1erite''. 

(Székely, 1999, p. 21) •.; -,, f:·~ •,\<;[; :;e /'. :¡<;( 
~ Graciela Kaminsky y Carmen . Rehfn~'art,;d~~L~~rytd",:í; qÚ~ I~: /ibe~~flzaclón 

=~=;:::::~::;::11;~;-~~i.~.,t.;.=.•?: 
. -~~·, -·-

toma de riesgos. Sostienen que la cr/sis bancar~'a se ;inic/6 en los úÍtiinos meses 

de 1992 cuando varias instituciones fl:,,anc1era;. qu"e mante~f~n ajustabonos'6 

fueron seriamente dañadas con el aumento de las tasas de interés reales''. 

(Solis, 1999, p. 39). 

16 los ajustabonos son instrumentos con vencimiento de tres a cinco años y rendimientos indizados al índice nacional de 
precios al consumidor. 
Papers of Graciela Kaminsky and Carmen Rchinhart. The Center and the Periphery: Tales of financial Turmoil. Juanary 2000 
and On Crises. Contagian and Confusión. (Graciela Kamimky. profesora de economfa internacional en la Universidad George 
Washington. Y Carmen Rehinhart Profesor<1 de la Universidad de Maryland.) 
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:.- Para la Secretaría de Hacienda y CrédÍtC>. ·Público '(SHCP)~ en los años 

anteriores a 1994 todos los sectC>~es ·,·.dé.· la ¡economía (empresarios, 

profesionistas, trabajadores, familias, etc:{é1e~c1ron sus' respectivos gastos de 

consumo. Esto se debió a las exp~~t¿~¡v()~'su:~'iirt-{~11~~--ºPt:imistos del futuro que 

compartían empresarios. inversionist'as ncÍC:i()'ncÍles y ~;:¿~~~njl?ros y el gobierno. 
'. ·:.:::· :/;/,~:\.·.:~::<>·<<~>;~.·~-~~j,~: ··~~:;.~~;>;,:{'+_". :~!-:\ ....... ~. · .. 

En consecuencia, la expansión del gasto fue:~os.i~le grcici~s () la conjunción de 

factores externos e internos. Con;~~1dC:Tón;;~ I~; t~ft6~es'.ext~rnos, Ja SHCP 

:~:'~':::.::º ·::·.:,7.~::::.::g~f r~~,~~~r~~7~~~1: ·z::::": 
consumo. 17 Desofortunadamen~e. la m·~~o/~ciFfe;d~ ¡¿in~é~sión extranjera fue 

de corto plazo, haciendo alt~~e~~~ ~~1cíiii ;~~~l~~:rcÍble ~ Ja' économícÍ nacional. 
·' . :~·-:(· <t;;.J: !;'. > •. ~ .. ';' <·::: /1:::. ~ ..... ·· '.;·~· '". ."; 

Otro factor externo que·tuvo\fuertés reperc_Úsiones; fue el alza de.las tasas 

de interés internacio~ciles i¡Úé:~é/c:l'ili¿n :¡994. esta coy~ntúra· eco;,ómica 

implicó que Jos capitcÍJ~s. dé ¿~rtcÍ.pl~~o abandonaron y debilitar:on ()1 sistema . 
'• .4"-

financiero mexiC:()nóT; Eil'. cucÍrito '() . ,¡,5 fa,ctcÍrés. internos. destaca·,: la. mayor 

dispollibilidad de e:ri'diios' bciilcariós que financiaron Jos gastós de 1ai famiJio.S y . ·~,~~·~ ' ·,; . ·,,.:·.·,.! ·~·- . '· '·. -·. ' 

las empresas privád()s, Respecto a las familias, los préstamos ban~a~ios:eran 

~~~ª::g~~¡~;¡sf !t~~~~~f ~~1~111~~ 
con Jo cual, experimentó un impo'rtcinté:alivio; pueito ~qué su' carga.'.finariciera se 

hizo menos abrumadora. Esto. ju~to ;;;,~%~1imi;~~¡.~~,y~,'~nc~j~.w~~J'V~1 
saneamiento de las finanzas públi~as. permitió Cli g~bier~o1j~~~ond<l'~ ',:¡;eno's 

créditos bancarios, Jos cuales quedaron a la disposicicSn de°'¡.¡ i~icl~~i~a'pr:Ívai:la: 
A partir de 1989 se presentó una inusitada expansión del ¿rédito hacia el 

-,=:_:-_-.·· 

11 La mayor parte de Ja entrada de capilales financió el eKceso de consumo interno. mientras tanto. sólo una peqúeña parte 
financió las inversiones productivas. Cabe agregar que, el eKceso de consumo provocó un Incremento en lá demanda de 
importaciones. lo que a su vez. deterioró la balanza comercial del país. 
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sector privado, lo q~e. a suvez, pus,o de ina~ifi~~to l_a a~se~~ia de un ad~cuado 
sistema de regulación y slJp~~;,isión b.;néarid así éomo la faltd dé expeÍ"iencia en - .,_ -. ·. -- "· "., - _ .. · ····- ,., __ . ,-_ .. , ,. ··- '-' .: -·-

-.r -.- ~. -

Como podemos observar;. se.· mezcld~~n rnúltiplés f~ct.:,r,e5 qu~' hiciere~ inevitable la 

crisis bancaria. en Méxic~YE~ d~;, ~~~Je~~~~·~¡¿i Jo~;:~~;~~;rii~á~t'~~;,c~e .. di.;ha, crisis se 

pueden enumerarlo~ sig~i;~+·~;~~i/ ::j -~· !·/'' ·;·• )· >;·~i ~h;'t·{~J;' :'., -~ :'' : .• 

La venta ~ afi7ntif ¡~-~~~~~~~~e·;~P,~t:~~;f1 i~~ :~~-~~~ºf~~· ~~7~~~io\con poca 
calidad moral; f~IJlentan?osei, una imporfon~~ r~d d,e cor~upcion. ·Solo· basta 

mencionar·e1.~~sJde._ka~~~J~;es~:~.--s1i~~~;¿~~fíafé~--¡~·1~fr~~+ür~
7és~~~i6i.izcida, 

esto sé conod~.cOmo :;ríe~~º ~ára!'.:: ;,· ;:;:~; <--'<: ':· . . ~-: .. •, .. · •.••.. ·.· ·, 
La liberaliza~ión fina~derase --~;zo;~on:;;~~t~'·sZ~er~isión de 1ri~ ~~toridades 
financieras del .pciís.· :Est~ ¡,;,1~Ji¿~···~~i~ • I~~ ~~e~~i~! ~~~,b~ri~~ ~~o~~~.;i~~a;on 
grandes fªntidades. de ~~~~i+ts·.~1 ;#ft~~~'r:· ~ri~~~~;:~it1'ch~dr, ~~ e:·IJ~~ta sus 
niveleS de·, fi~9o.-';::, · ::::>-!: . . .-.~:-· ·· ~·~~~-~ .. ,, .. _ ." , -~"',' ,:_.,-~\1~{(, --~·~:: · -_,,. __ ',;~·,7·: 

La colocación. de· c~Út~~ ·con J1rJ~~~~·:~::;:~~: ;i~~,e~is:'.;~:~~~!{ análistas 

::.~gt:~~f ~~f~i:~tf!11~~~1~?;Jtt~~~l~~~=i~;t¿: 
de los tíarli~{~:c ,_¡,.:;: x:; : · · 

4.2 EL REsCAi:É'Din.A nA.krcA 
El Fondo Bancaricí'c:l'é f'roteccióit cil Ahor~o (Fobaproa)fue creadoe": 1990, antes de la 

d
reepcrr·riv. actoi:accio·_º_.b·~_·e·_·.·.r~J_·n_,L';_·.··r·'':i._m.ª_• '.,··_:z~ea··· .·.•.•·_cLoa• ·n. cl·o~gb,·icdao' corii~ un s~gu~~ d~ depó~ito explícito' es 

.. 'u•u" •uu• que llevó a suc~e~ción la•e,;puso Guillermo 

Ortíz, enfonces.Secré~aribde. Hacie.nda: · 
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Con el advenimiento de la banca múltiple ·de '1978; se cuestionó la 
conveniencia : de _que la pol~ti~a d~· p;~tegé~ los '~e~ursos de .los 
inversionistas . incidiera en 1CI~ finÓ~~Cls' d~i. g~bier~o, federal. . Una 
consideración. relevante Ó:dicionaffu~::.que el. ~i~;:,.;rii~ b~ncari~ :hÓbfa 
alcanzado una situación' de 'mClciure~ q~I;, le permitiera hClcér frente a sus 
problemas si~' ne~~siddci~ d~ aúxilíos, ecorióm.icos.<guberriamentales. 
cszéke1y. op. c'i~.·~~:'.~6~3N : · ;Ü :, '..~; 

C:u:b~rit,·eru.~iC:o:n ... :·aep .•. 1~.blr .. o:.: ... ·· ... ·~1:.:o~·.:s,.:·.u.1}p'r~.·~.·.··.~,'n;:.•c•0_,r.~p;'a: .. _ .•. ~l,_:~e-__ ls•~.i·.·,'.9n:.,vte•1r'.s1r 1o<ínrhsi .•. ·.n.·ºt·_·.·a~s•:~o~:1•~=~¡:~:::•:r::::,~:o:~ 
. . . . . . ... tendrían in'centivos pó.ró:'sup'ervisar la 

evolución.~:: .1~~ ~~~f.~~'~}:~.r ,c:rro)'~~7::_s~::~rkk~;~~~f~1. e~~~~~:pi~1'.c~1r~r-stJrie,~J,o la 
carga de los pótendales·quebrantos a las apof'.taciónes deJos propios bancos:: (Idem) 

· - : ·'' -- ,_-> -~-- :5,.'-\ ·:·_ :- ·--·---·~!· ·.· -~:.; ··";:' · ·- '"--- ·1¿> -¡;~ --~t ·. ·-·;o,' ;-'"' < --',:-.~ -. ·-·;;:,?º'· ·,-~;·::.' .-. · · ¿:.- ,.,, ' ·- -- .. · ·· -~ · 

~f 2~~~~~,~ii! 1v!,~t~~~~~~~'.~~t:~1;: 
Por la incapCl~i~~d.<fi~d~~í~f.f '~~U fº~~Pi~í '.,ft~.f~'J~~.~1'i~~¿irn~l~~rn~~t~r otros 
programas; entré lo~ ;:u,;li~?lesta~árC>~I': .;~~:, g .. ,'.' .· ·· .... ;:< . ;,'. 
a) FORTALECIMIENTO .'i):E[' MARCO•;, REGuLATORiO ; · CON FINES 

.'.,.' . -_,/ ·_, '· ,i,~' :::,;~ -- '• '~·:~ -...~·" 
PRUDENCIALES.: .. · ;;,, .< . \;, , </ '{;" :: , · · 

~~~i~=E:~;~~]~rf ~4~~~~t~~~~~~t]~~f~~i~~· 
instituciones, éonstitúyerdn réS:ér~O:S: ~~ev~nti~as'.~quivalentes al· 60% de, lacartera 
vencida o 4 'Yo de la cartera totaÍ: lo que: r~tit~r~ ~dy~:r ~ . . 
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b) VENTANILLA DE LIQUIDEZ EN oóLÁillis 

El propósi"to de este programa fue detener y revertir la corrida bancaria . que se 

suscitó con"t~a las oblig~ciones ext~~n~~de la banca comercial .• PIJesto que ,los b,bncos 

extranjeros' ~o est~ban disp~estos' ·~ renovar' los préstamos' otorgados. ai l~s 'brin~os 
' . . . . . ., : ·:-. ,.. . ... 

mexicanos. Por ello, el Banco.de 'México, a través del Fob.aproa, 1.es ,;·restó ·~.éstos los 
,.. . ( .,.,,· ·' -·· .. "' 'J .. - '·:-' ,"_'!,'. --.· .. ,], .. :::- ' . ·. 

recursos necesarios para, cu~pUr sus ~blig~ci<mes ~n moneda. extrClnjera hastc,i que 

::::.~"b:<::,::~:: .. ~t,·;::t~rci~:&i:fü1f i~~1!7~]U::~: 
otorgados era de US$3.9 MM; C~be sei'íálar,que.dii:ho~:apoyos,se recuperaron en su 

totalidad, el programa se cerró en 1995.') ;;e:;; <:; ;; r< ' ;, 
• ~ • ' • • .''.:'~:i> - .J<·· :'.~';;-,/· ·;~~::.·:~\ •,"'~: .::·.'.:' ·~ ;(_..~,:~ <r -, -

e) PROGRAMA DE CAPriAI.l~ci6N-'T:EM~P~'.{ríú)C:Ariri) · · 
:.~y::~:-~···:·: ~ ·~.:~:.) ~-;J::~ ·.·.~.'.~'-~~(.'· ·~:-·· :.:·.~-}·:' ·.--... :· ' . ., 

Con el Procapte se' elevó el capital ~de: losS bancos.'.: Se trCltClba' de urÍ~ estrategia 

. ·• aigu'nri'l'~~?.¿{9~t,¡i~~o': .·:·t 's[ ' ',·•.• ,., ;:: : ··~· ./ . ' 

.•.d>,~~s~Yl1:g.~;1~~·~~.~~fü~~s~~):~~I:s·:·;:,· 
. Estos prC>grCllTIª~··;.,fuel'"on~ imp1eme11tados • Pªr"ª. reestructurar los créditos de 

·:·••>···, .• P~.~~.ta-t~r'.f:/c;:fi~,b.;~~'.~&1i~~e,[~iH~?~~W:e.?,~~~i~11i~P.1f~~~··l~r~os.y tCl~~s reales de 
· ... •· .. ·.·.······~ago •ª ravés del us~·.d~unCl unid~ddec;:u~~taconval'o~ real cons"tante ajustados por 

.. ,(c~~bi~~ ~?el füM¿~j·~~~[o~~l~~~''.J;~1~ci~~~~*}~~+~;~~~"Ir0.Pc~'.j~¡ - .· . 

Los créditos, r~estructurCld~s en UDr s tienen vencimientos ci mediano y. largo plazo, 

por1o·~uai/e1f;;<lsto ~lii$;:iJoi°enciCl1cie este'esq~emCl{e.'_~xtie'n~{CI 10 largo de un 

períodci de 306ños. Est~ ~rograma no afectó en absol~to el crédit~I~te~no del Banco 
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de MéxicO: Erí 1997, el monto total reestructurado de los créditos en UDI' s fue de 

173 mil 507 millones de pesos ((equivalente a .... )) 

e) PROGRAMAS DE APOYO A DEUDORES (ADE). 

Este programa se instrumentó para disminuir el impacto. del incremento en. las tasas 
' ,, -· , 

de interés (aligerar el. servicio de la deuda) sobr~ las fc;imilias, lci pequ~ña y mediana 

empresa, los créditos en los rubros de ta~Jetas d~ c~édit'ri, ~.~éditos'al C:onsumo, 

créditos empresarial~s. para la vi~iend.a y promo~er la re~sfructuración de los 

créditos a pla~os ~ay~~~s; ·· 

.. ' -

El ADE .P~áct'.cei,~enT~ incluyó a todos los sectores, estu.vo dirigido al apoyo de los 

tened.ores d~ C:ré'dit~s modestos. Los programas beneficiaron a cerca de 4 millones de 

deudor~~; A~~~~::·permitió detener el crecimiento d~ la cartera vencida. Los apoyos 

a los ~~ud~;'it~f~~cidos por el gobierno y los bancos equivalen a descuentos promedio 

sbbre< lb~'.Tsalclos '.ele los créditos de 45 % en el . caso de vivienda, 35 % en el 
~. ,_ ~-:- - - . . . ·-

. fincínciamilÚ1to::delsector agrario y pesquero, y 32% en el fomento a la micro, pequeña 

Y. medfana'}ndu.st~ia; A finale~ de 1996 habían quedado reestructurados 1 millón 964 

. mil 296 ~uje.udcs, fo cual repr~entó el 93.1% d~L t~taf previsto en el programa. Al 
~-;·_ - - .'"· _. \-. -~- -::::_ .. _. __ ·,<'-~ '.>,>:" - :';·:,--_ -. -.. 

principio de.1999, elvalor de los adeudos reesti-uct.uréidosal amparo del ADE ascendió 

a PM$25o~ii(MM:·>f·< ;··.,:. ':,0 ; ~.·; • :·~ (' , • . '; . ·';:~\<·. ' '. ~::-
0 INT~~~~2ió'~~~~~~~iJi~'ii:i~~~ci~'! •'; ' '' 

~I;~~::éSl:~I~~f f J~,,~Ki.litf ~~~f~E~27~ 
tuvo que intervenir direct~rnente. 1~ administración de los b':1ncos y prOceder a su 

·saneamiento. 
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Si la insolvencia de los bancos se debía a una administración deficiente, insuficiencia 

de su capital o problemas agudos en la recuper.ación de los créditos otorgados, la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores buscó 9ue los accionistas o nuevos socios 

aportaran más dinero a través del Programa de Capitalización y Compra de Cartera. 

Cuando esto no fue posible, el Fobaproo procedió al saneamiento de las instituciones 

aportando el capital necesario. El f"ob~prci~.·al convertirse en accionista se hizo dueño 

temporal de los bancos para garanti:za1:/Ja,~ontinuidad de su operación: · 

Cabe destacar, que en esto~.i:~6s'1~s a~cionistas perdieron prácticament~ la t~talidad . . ' -- ~ ' . 

del capital 'que habÍan imiertiC!'c;. Los bancos, qu~ después de su sanéamiento podían 
,_ ,- - •·.. . '" . -- ' - -~'.-··. - ' . . - .. 

seguir siendo ~egoe\o, fueron 'vendidos' a otras instituciones mexicanas o a bancos de 

prestigio' i~t.i~l1a~iÜl1ci( ¿~~ ~~~' no ~ubr,ieron está condición, están en'¡>rdC::eso. de 

liquidación.': 
.,-:. 

En 1995, el prÓgrá'm~ de int~~~enci6ri"y scil1e~mi~nto dé I~~ il1stitucior;ies •de. crédito 

había deoStin~d~,H~~-~S,~·~P;fY~f~~~.~~~~·~q~f~~l~~~~f.~~~·I~~~&:'~1 primer trimestre 
de 1998/ los recursos habían cisC::eridido'a 'PM$321 MM.:;:"· '.'•.:' . .. '• ·• . 

·~: i:·\::. ~-':~:'.~~,-. :\.~¿J .;,• ;·;·, ~~j: ·-···:~::~"!;. '• .~:' ;<~ •e;~·:';.'. --~~y:: 

g) rRoGRAMA. DE 00•1+A.L1iAc1ó:N Y: coM:~~ o:E CARTERA· 
,·,:• V "'.";• •::•:"' ••• ;··. ;, <le." •• ": '·'::.C'o:-

'.'\:l"; · '' :-o:,!'.~"- -··.f.,' 

decidió apoyar 

qu~· los . dueños 

producidosy el capital inicial ~e pClgan'.a la f~chad_él ve,nciniientod~ los pagarés, que 

:n:odi::~a:~=~iut:ªÚ?t;l!~i;:~·Íif !5~:if tcf 1~1~ .. ª .•. s.·.·.~.i.1.:~.9.·.:~.·I:L.~.~.: .. ~1~:ri::. :u:a:db~~ir~: : 

~~m~~~ d~ ¿~~i~r~~á~"'~~~:,,¡~;d~/·~ob~k~oi( los• áC:<:ionistcÍs inyectaron capital, : ' ,_.,,, <<· ···,, ','_. > ·,· : '· .. ": ,_ . ~ 

pudieron conservar el control de;,las instituciones .. 
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La inyecci6n de é~pital ·del. sector privado ci las instituciones bancarias durante 1996 y 
.·. ~ . 

1997 totalizaron· PM$37.1 MM.· Asimismo. pcira 1997, el valor de la cartera que el 

fobaproa había:c'.idqu'irid~ era de PM$77.4 MM. Para el primer trimestre de 1998, 

dicha cifra se in~rernentó a PM$98.3 MM. (op. cit. pp. 29-40). 
:· .. ::··<-: ''; ,· -. . 

Después de an~lizar los diversos programas de rescate bancario. se estudian sus 

mont~s. En es~edal, el fobaproa tuvo ~na ·~o~CJ~cta crecient~ al~ ~asri'r d~I 2:4% en 
,. - - ' . ' .. ; . . ., - - ·_. .-- . ,• . - ~ -' - ' .·. { 

1995 a lo.9% d~I PIB en 199'a. 1 El cost~ fis~al d~ lo~ p~~gr6mas deri~~at~ bancario 

pasó de 5:1 er 1g~5 al 14.~% del PIB ~¡, 1998. E~iste ~n~of"lto ya cúbier.to de 2.5% del 

PIB. por lo. tanto •. el: costó del rescate bancario ascendió a 11.9% del PIB en 1998 

(gráfica· No;. 8). 

Vicente Corta Fernández, entonces Secretario Ejecutivo del Instituto de Protección 

al Aho.rro Bancario (IPAB}, dio a conocer que al cierre de junio de 1999, el costo del . . ' . 

rescate bancario ascendió a PM$873.1 MM, es decir, 19.3% del PIB. (Román;i999) . 
. '' , - ·-

Asimis~o. en el pr~upúesto de egresos de la federación para e(~~,/~ocío'se propuso 

que los recurso~ d~ti~ados al IPAB sean de PM$35 MM. con este'rna~~o:·as~~urc'.in las 

autoridade~ d;Í::[~'.;.¡.ituto Ba~cario. se eliminará cualquier ri~sgo en~I incremento de 

la deuda en tÚmin~s real~s. 
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Capitulo IV 
.. La Crim, de 1994· 1995 Y Su Efe(la En El Slsr~ma Banc:arlc,'' 

Se ha establecido que la ventaja de insertar el sistema financiero local al mercado 
. . 

mundial de capitales es que el arribo de la .i'1versión~.extranjera ·reduciría el 

desequilibrio entre la oferta de ahorro y la demanda d~ inver~ióri."'con' el exceso de 
. , < '" . ' ;. . .:· ' '' ' . ' 

extranjera hubiera incidido en la reducción de la tasa de interés interna. 

Evidentemente, únicamente bajo este "tipo de competencia se hubiera cumplido el 

18 El mercado de capilales esrá constituido por la oferta de ahorro y la demanda de inversión (cr~ditos). Se dice que cuando 
ambos son iguales. la tasa de inlcrés esta en equilibrio. por lo tanto. no existen excesos ni escasez en el ahorro e inversión 
evitándose presionet a la dlza o a l&J baja tc>n la tasa de inlerét. Por el contrario. ante escenarios de desequilibrios entre el 
ahorro y la invenión. la tata de mterC1 se presiona a l.:1 alza o a la baja. Ad. cuando la invenión supera al ahorro (exceso de 
inversión) las familias y las empresas demandan m.:is inversión de lo que el sistema financiero puede ofrecer. también es válido 
decir que. el exceso de inversión se produce cuando existe escaiez de .'.!horro. por lo tan10. los créditos se encarecen. Bajo este 
escen.lrio. la conlratac1ón de la invcriión se puede han.>r con elev.ldas tasas de interés. Ante este razonamiento. se puede 
afirmar que los excesos en la demanda de inversión (escasez de ahorro) presionan a la alza la tasas de interes. mientras que. la 
abundancia de ..ihorro (esc.:uez de inversión) la presiona a la baja. 

1"' La contrad1cc1ón económica ,e produjo porque el incremento del ahorro interno fue incapaz de presionar a la baja la tata 
de interés 1nlerna. 

,a Un oligopolio es un mercado en el que hay unas pocas empresas que 1e dan cuenta de su interdependencia estratégica. 
Pueden comportarse de v..iria1 formas dependiendo del tipo exacto de interrelación. de esta manera. existen empresas Hderei y 
seguidoras. las primeras son capaces de f1j.:ir el precio o la cantidad a producirse; las segundas adoptan las polfticas de precio o 
producción tomadas por las empresas lideres. Hal R. Varian (1994). El oligopolio. "Microeconomla intermed14 un enFoque 
moderno•, Tercer.'.! edición. Antont Bosch. 463-485 pp. 

58 



. , Ce1pitulo IV 
:~lo Cri~I~ de 1994-1995 Y Su Efecto En El Si1temo Bance1rlo" 

principio t~óri~o q~e e~tablece qui?::' cU~ndo el sistema fin~néiero local participa en el 
-:' , ••• •• ;;_ •' •• .< ___ ... _ ,. ... _.,_ ••• • -.' • 

mercado miJndÍal dé cC::,pitcÍles; la tasa.·de 'interés interna se sustituye por la mundial. 

Sin e~bar~'~;;: ha~~r. ·~u~pli/ ~;<1 · l~y ec;;~ómica ··.hubiera atentado contra la 

rentabilidad d.i' Íá banici ITÍ~~icci~d./. :<·· 
. . _ ... •r.:> · '"o.:-:r?/,_'; :.;:·.:~-- ·1/ .·-,.··- ·:::·· ,-,~~-, 

· .~~=;1~~t~~~~~t,~~~~!1~~;~;~:~m:~:;~:í::~::1~ª;:;:.·. 
intermedi(]rios; fincÍnciesos ;Jij~r:ari ~librem:nt~ '.• I~~ • tas<ls •• de/interés;\ las cúciles. no 

corresp~~~.i~ ~~F1ciJ/~~;e_h·i\~· o~~r~~i~~~h~r~~·.·¡~t;~~~ ·¿sb1r~·:·~~:;~~t·;~:·.~~~·4?>~· .. 

. La . ~~s.:~f i~;-~.e{;~s·_~?.1.íf r,~ªt•~e~~:~;[f;?/~.e[~~;f;~,n. ~>,H ·¡~~~~iMÍ~-~~&d~Érg~.!.~<J<l. ;;sa 

. de interes ~ p;~a controlar.la pol't1ca cr;ed1t1c1a. Respecto _(]I p~1111er'. pu~to;-el Estado·. 

ª~~~t~~~~{t~~!~!~Íi~~~~~~~~~1~1~W{~f ~t~:::~: 
Pbr•.··_est<11. r<l~~~~~/la' '.t~~~- d~"Inf~ré~ i~'j;~~~. ~2 i:~Jó;:~;o;:_¡::d~-o~;ra~io, •con la 

devaluación.ccím~.ia~ia.se incre!Í'entó· .. 1a/infl,ad6rÍ .~'·µ6·;~~~de~_16·~'~s~1de·}~tér,és .. se 

disp'ciró 'a· lci cilio de· ma~era signifi~~tÍ~a. Esta sit¿a'c.ión\de ~ri~is· económica 

generaÍi~dd~;i~~;dió ~~ ~I d~t~riJ~o·d~ l~:bd~~X~~~i~~~i:~~~~i'~~~~~~;~·~~ ~j g~bier~o 
enfrentó. el dil~rna el~ -~~rnlitir. su:"íuiebr~

1

!9¡{~e:~~IJ;~J~f 04i·*~F~~~t~~ ün" c~st6so 
p'rogr~~Q par:a r~CCl~~rlb: \' . ~.;( ··.'.'·• :., }~ ; :'., ~;j,'. ·.'..·,:.:,·',.· • .: :.:.··.r ,: e 

·,·.~:-;- :h~';\-

Permitir el 'primer escenario; implicaba que 16~ depositant;?s y: acreedores entrarían en 

un . estado de ansiedad y. rierviosism'ó (~~~~¿'áéridósé un:'~etirb m~sivo d~ dé'pósitos o 
' • . '" -.; ,.,_ "·.; . .¡,,:;:_; .';-'.';" '-: -: ........ ~'.·. ,:.:¡-.. ;.:;,·.~,:¡:.,-' .. :-- ·.'', .-,·~,.: '~- :- ... , .. ·:· '-··/, ..... '.''. >:'. -

reacciones de pánico). La incapacidad de.1 banco parc(enfreritar ul1a cred~nte. demcÍnda 
. '·' . '. . .. ' . ~ . . : - . '. . . ' . ' . , 

de fondos generaría su ci~rre, p~6ducié~cl~d~ la 'ucífTlcídci '!corridóbarica~la" o "corrida 
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--- --,· .-. ----·----- - - . . .·_ ,, .. 

finan~iera" la cuaJ;~egurmriente, se extel"lderí~ (] ~oda la red bancari: generá~dose "el 

efecto contagio". :_· <" -~· '. .. -' . ' -- ·. 
La quiebra generaHzada del :sistem~ ba~c(Jrio gener~~rO. serios desequilibrios, en la 

economía riacio.;{aJ/~n;~~ Í~~ c~~le~·~e ~es~~can: . . \ 
.~~- ·.·:;, ¡;,~c. ;~-: 

Inc~~~.f:;t~F ~~;;(J '?~H:~e·•¡'iter,és.'+e.st:o. que •. ~l~s. -~~ncci~ · ~~~~~da~í~n. mayores 

niveles•~.~-· li~uid~z para ~~utnpHr. con 'sus comp'.omisos. adquiridos p~ésio~ando a 
los mer¿~CÍ~;f¡ri~,{~~;~~{l~¿~I~~; ' .. , <. > :;;: ,'} •.·. '.;~; t5: 'í·. 

Excicta~;~ríf~ ••. ¡~'· ~¡;~1 ;.~Gg~~Lrí~·c·o~ lo~' ~j~J;~os ';;;ci~dd~os 'en moneda 

:::~~,~~~1~};~~~~;~~~~1~~;~~~~~·;~'.i::"d: 
Los banc(Js· diariam~nte'se ··pagan ent~~~~í g~a~des'ca~¡idád~(~ar~ .compensar 

~:~;:·~;~i4l~~f i~i~~ti~l~·~l~~·t~iiV:~;»·±~:\::, 
tram;~ccjón~s:'érí''.los mercados dé dinero r,de'cambios;la quiebra de· una sola 

:t~~::~~~l~~~~;«~~;?~~t~~~~~t:~ti,::::: 
~:::I~~:~t~illlf t~W~;~~i;:f lti'á:~::~?¿;: ::: d:~: 
::'"º~::.1i~:~~*~t~31f ~~~\i~:fat, d:;;:',:,.::.··,~~'º' •odal. 

~:-.;\ >\,:, •//•:, .. ;' . :-~:~',º•; ;.~.. ,.:·, 

----------~--·---"'-':.-'·::.,.,, ~-::e- ''.·'''- -- -.· . 
1 1 Los progrc:i'mas fin~nci,e'ro'; 4d~pfád'ós:dúra~-,e·e1 P~~-fod"Q··.'j99S.'ú~99··para evifar la q~iebra generalizada del sistema 
bancario se expusl~ron eri' el ~-egundO. apa~illd~.de est~ trabajo. ·· 
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l. Por el lac:Ío de la demanda, la ·situación contractiva en la economía de diversas 

empresas les h'a impedido solicitar nuevos créditos, sobre todo porque muchas 

de ellas aún se encuentran con problemas de carteras vencidas. 

2. Por el lado de la oferta, la micro, la pequeña y la mediana empresa han carecido 

de créditos para apoyar sus respectivos procesos productivos. Las grandes 

empresas han visto reducida la oferta de crédito bancario por lo que sus 

fuentes adicionales de financiamiento han sido: 

a. Los mercados internacionales de capitales; 

b. La reinversión dé utilidades por parte de las empresas; 
- ·:: . -. ;\·-~ 

c. El financia~iÍÚ1;0 que algunas empresas ha~·;,torgado a sus clientes; 

d. El crédito d~·pr~ve~dbr~s?'~ 
": :·;.:' '• - . :~·-";,-¡-,_.,_, ,, : "~'-',--:: -·- , _ _, 

e .• :aIJ~jc,~Tumit~~t:t~l~Aidf/Po~\ algun<ls .• ~mpresas a· través de sus 

. - ·..:.. -> ,-" -···-· -· -
'"" 

B) Desde la perspectivci :.:mcié:~o.~Í:orú5mica, la ~ri~is bancaria ha impedido que el 

crecimiento econóniic~~ s~a est<lb1e:_¡:,1Je:sto .~w('a1~unos indicadores clave se han 

deteriorado d~. tl'lanera Írnp~rt~nt~:: ()i;tai:O.n' l~s sigui~ntes: 

:u Presidencia de la República (1999). Crecimiento Económico. En: V Informe de Cob1L>mo':1999, pp. 324-325. 
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4.3.i LA TASA-DE r~IÍnJis I~ERNA 

Las tasas de int~rés i~te~nas se han incrementado. La crisis bancaria junto con la .. ,- '··: 

errática evolución: de·. la economía mundial (crisis asiática, rusa y brasileña) 

coincidieron parri: crear 'estedifícil escenario.23 

o-MtaiNa.9. merc:nall data-detri:méaenllreMé.icay 
w. 

~ 4000 f--';-._,.,'"""'..,...""'"~~---'--i 
! :ll.00 --....---~--~~--! 
8. 2100 m~f:'í~7'~'-;';:"'f~s..,,¡ 

'º
00 

r~;::sB::~E5~'.:l oro 
1!Bl 1994 1995 19$ 1997 1993 

rumre: Danarrex. 

Para observar el elevado nivel de la tasa de interés interna, basta com'pararla con las 

existentes en Estados Unidos, las cuales han sido estables durante•.el perí~·do de_ 

1993-1998 '{gráfica No. 9). Este es un escenario·: propicio para realizar 

eficiel1t~~e~tejJ; i;,fermediación financiera, por d~s r,á;o~~)a primera, porque los 

créditos ~~11: b'1f~~6S:: la segunda, porque la' esta~ilfd~d~~ ~!'costo del crédito genera 

:::J,¡:~º1"~!$1!¡'~1~~~";;• :"~,~.~}:~;;a• lo pÓ•lb[l;dod de lne~menro• 
:, ' . - ·'<:•(.'..: '':::¡'_.. "<·;_ ·.-. 

Por el contra-~io~ 'él1· Méxic~ 1ds tascÍs_'d~ºint~réS crecieron más de 30 puntos en 1995 "' :;:_.. .~ - ,·.~--; -' .. ; ·;.:· 

(gráfica No.· 9). 
0

AÚnque.despuÍ!S registraron ~educ~iones significativas, no han caído 

al nivel de 1997. ·.Esta er~ática te~:den~ia '.;del:}~osto del crédito complica la 

intermediación financiera, por dos ~azo~es':'; po~ -un' Íado, los créditos son caros; por 

otro, los inversionistas tienen poca confianza en el sistema financiero nacional, 

precisamente por el temor a estos drásticos incrementos en las tasas de interés. 

n El papel más importante que tiene el Sistema Financiero Local (mercado de valores y banca nacional) es realizar la 
intermediación financiera eficienlemente. es decir. los intermediarios captan recursos excedentes de las familias y las empresas. 
a cambio. pagan una tas.l de interés. Posleriormente. colocan dichos recursos en los sectores demandantes de créditos 
(principalmente los sectores productivos). a cambio cobran una tasa de interés. De esta manera. el Sistema Financiero cumple 
con una de sus principales tareas. a saber: canalizar crédiros al sector productivo. 
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Por su parte; existe un importante diferené:ial.en las t~sas ·de interés nominales entre 

México y Est~do~ u~ido~ .. En 19g5 fue superi~r d 30 p~ntos porcentuales, a partir de 

ese año ha bajado gradualmente, sin embargo, aún es significativo (gráfica No .. 9) . 
. . . ' ', ' . . •, : ·,,."\ . ' 

Cucindo. s.,; .a~aÚz~' ei diferencial de las tasas de. int;?rés reales. (TIR)24 ;;1. panora~a 
cambia radicahnente. E~ Estados Unidos, 1ci TIR sie~~·~e e~ po~itiva c~mo producto de 

la tende~c;~ e~+~ble de. la inflación. Por el con~~a~i~. ~·~cMi~i~;,,,sE,'•a'li~~,.;t~ J~>~í;culo 
• -~,,.- .,f, ·- . .~ 

vicioso dad~ por la d~valuación-infl~ción, qlle íri~id? ~~ la''tasd de ¡,.;t~·~ú re~l la éual 

ha sido negativa en 1994, 1995, 1997 y 1998 (gr_<Ífic~ No .. 1'0). 

Cuando la banca ofrece tasas de interés reales negativas, las empresas y las familias 

no tienen incentivos para hacer depósitos bancarios. puesto que los rendimientos 

ofrecidos son inferiores a la inflación. Ante este escenario, es conveniente invertir o 

consumir los ingresos en vez de ahorrarlos, esto debía implicar una contracción. en la 

captació,.; bancaria, y por tanto, menos recursos para intermediar financi~~amente. 

Sin embargo, la captación bancaria tradicional no cayó e~ MéxI~o COnl()~~r6~uctó d~· la 

tasa de interés real negativa, está tuvo la siguiente 'con.dúcta: en'· 1995 :fue 

, .. La tasa de Interés real se definió como la tasa de interés nominal menos las inflación (celes menos_inflaclón)._Sin embargo~ 
en pahes con alla inflación. la tasa de interés real responde a la siguiente fórmula: tasas de interés nominal menos Inflación 
menos el producto de multiplicar la tasa de interés nominal con la inflación. 
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PM$498,213 MiÍIÓ~es25; ·en 1996 fue de PM$643,615 Millones; en 1997 fue de 

PM$730,903 Millonei; en 1998 fue de PM$875,713 Millones y para junio de 1999 fue 

de PM$905,2841Jii11o~~~:Z· 
: .·.' <,' 

¡ r:)c >> 
4.3.2 CAÍDA DEL CRÉDITO BANCARIO INTERNO 

La contrac~i6~1~~~::~;l~;+t;'.~a~~arÍ() i~;iri~s~de~i ~·dos factores microeconómicos y 

uno ma~r~~C:~~~B(C:~. R~p'~ct~ cií, p,rim~~~. ;:Id~ ,·i~gr~~os de la mayor parte de la 

población ecó;:;ómicamente activa sólo
0

'satiSfCJé~;:; si.is' necesidades de consumo básico, 
,,. ¡ '·· :, - ' . ·,.- ,. , .... ,. 

por lo tan't~. ;:;() ti~~~n capcidciad para (Jfio~rCJ~. Además, las familias y empresas que 
•.•• • 1. -· • i .- . 1,-,···i .,. \ 

gozan de esú1 capacidad v~ri con d¡;;ccmfl~nza al sistema bancario nacional. Respecto 

al segundo; los 'lia~edores de l~:tpolític;:i '~~()~ómica han diseñado una política monetaria 

restrictiva,• ví~ ~()~;r~cciÓ;; ~~I e:·~~cJit~ interno, como instrumento para detener el 

proceso inflado;:;ar'.~ e;:; M:~i~o: ,f 
El créditocbaFcarfo (~;:;C:(¿Y~J.cf:J?'banca comercial consolidada27 y la banca de 

desarroiJd) se ¿()~:,.·~aj6 c.i' p~~ti~''dlÍ995. En ese año, el crédito bancario total fue del 

60% del PI~ ~i~~tra~:~'u'e'::~ i~98,'se ~ituó en 3070. Aunque el crédito proporcionado 
"- ·r 

por la banca come~cial consolicÍdda'descendió, siempre fue positivo. Sin embargo, en 

1998, la ·oferta crediticia de la banca de desarrollo fue cercana a cero (gráfica No. 

11). 

n Estas cifras corresponden al mes de diciembre de cada año: Comisión Nacional Bancaria y de Valore1 (1999). •gd/.Jnce 
condensddo del /Old/ del sütema banc.Jrio-:. E'ste documento estA disponible en la siguiente dirección de internet: 
http://www.cnbv.gob.mxJcnbv/interm~LQ!!_adittic~_m/bole11nes/9906/C9906bc.hlfT'.! 

26 Cuando la captación sube a pesar de la existencia de tasas de interés reales negativas. se produce el fenómeno de la ·11usión 
Monetaria" que se presenta cuando a la gente le interesa el valor nominal de su dinero y no su valor real. En este caso. las 
personas depositaron sus recursos alrafdas por la creciente tasa de interés nominal sin tomar en cuenta que las tasas de interés 
reales eran negativas. 

21 La Banca Comercial Consolidada está conformada por las instituciones de crédito residentes en el país (Banca Comercial 
Interna) y sus agencias en el extranjero. Anexo ertadlslico del V Informe de Gobierno. 102 p. 
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Grille a Nu. 11. cridto t.-c•10.. 

dfi@;;··~ 
'g __:,. ~ s:--:-¿ i 

1991 1995 19$ 1997 1~ 1~ 

Flllt'•n"'-oBlllldmllcuddV.._...., 
deGdltrnu. 

-tt:"an:Gconcrad 

~­
-•-fbn:l!!lidll 

mnm::i10 , .. 

Los sectores industrial, de servicios y viviendo registraron los niveles más elevados de 

contratación de créditos bancarios. La industria recibió entre el 20 y 25% en 

promedio del total del crédito otorgado por la banca comercial consolidada durante el 

período de 1994-99 (gráfica No. 12). 

Gráfica Ho 12. Distribución del crédito de lit blinca comen:ial 
COhaJlidad.I 

Fuente: A.--o estadía leo del V lrf'onre de Gobierno. 

Los créditos a la vivienda tuvieron una conducta creciente al pasar de un nivel superior 

al 15'l'a del total del crédito otorgado por la banca comercial consolidada·: ~n 1994, a 
cerca del 25'l'o en promedio durante el año de 1998 (gráfica No.: 12).· 

··:-:i' .,,., 

El sector servici?s (comercio, hot~les y r"'staura~tes; •• tran?o.rte, alrnacenami~nto y 

::::n~c~:::r::~+:1i~ 1f ;~:11 · :n5t:~1:~~!1;;y~:º~ªf lf~J~::~aªJJ~:~;tzs~zr~~:~ · 
. comercial consolidada, éri 1998 recibió un poco md5;~el ·¿(i,,j·~,;6_'.f¡~c:i·~º~:: 12)~ > 

_,,::·-

Los. sectores que ~~ vi~~on. fuer:emente castigados. por·· 1ci esca'se~ del'.~r~ditC>,de. la 

. ·•·· banca cómer~i~rC:an~ólidada fueron é1 agropecuario y de consu~o~ Ei'p?¡~~2.; ~~p;ó el 

5%, mientras q.ue el segundo recibió menos del 5'l'o en promedio del total ,de .los 
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créditos otorgados ·por. h: banca' caniercial consolidada (gráfica No. 12), en el 

periodo. 
:·".- / 

Par su pa~te.' los :~réditos pr?porci?!1ados por la banca de desarrollo también . 

desc~ndieron. f\J61-e~e :•~~e;' 1d~ ;E:c¿~sos financieros orientados a los sectores 

agropecu~ri~s. illdust'ri~I: :s~~~icios y vivienda han sido inferiores a1 10% en promedio 

del total.de Í~s dfédi~oº ~;~~gcid~s por la banca de desarrollo o incluso han siclo nulos 

(gráfic.; No. 13). 

Sólo los sectores financiero (incluye público, privado y Fobaproa) y gubernamental 

(incluye administración pública, defensa y seguridad social) recibieron.financiamientos 

significativos de la Banca de Desarrollo. En especial, el primero. t~vo. ~na' t~ndencia 
- - . '. ·-· - . ; . ' '; ·-·- ~- ·.-' '. . . ' . 

decreciente, pUesto que en 1994 recibió arriba del 30'}'adétcrédit~ otorgado por la 

banca de desarrollo en. 1998: sólo captó 'el 15%;; l:ri;~ondüétCI .d~l}seg~lldo. fÚe 
"·';'' ~ • .' t ' " -.;· 

ascendente,- así .• ~~----~:9.9:~;~}.e ,Jin,;ncf?, é:~e· ~~\~f.1 ~(°'.'! ~,~1.-t,o,tal ;de)~~s·, cr~ditos 
proporcio~ad~s por. la banca de· desarrollo y en 1998. captó cc;isi el 75%.' Esto significa 

que en los .últÍrri~s 6rr~t ¡~ b~h~ci·, de' dE::S.;~~6116 ha sido ¿lla f ue~te el~ financial11ientd 

del Estado mexié:ano (gráfica No.' 13). 
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4.3.3 INCREMENTO DE LA iiEÍJDA,INJ'ERN1 

El rescate. banca~i~ ~~ ',..;;éxi~~ ,ircidió direc~~m,,¡nte en, .la ~eucfo ,i~terna y· causó 

imp~cto· alcist~ ~()bf'e. i~'t(JSO ~e• interé~ip()r lo'que ~n tanto~ .el endeudamiento •. interno 

~:::t3~1f;H{ii~fü~tg~~~~~í~tt~!~~f ~~\;~~;,:~,::: 
::::::;:.~.~·,:;::/1i:t"~~r·tr±E~~·~~:~~~~ª"~;b::::: 
MM. En 1998, Ía deuda total del país fue ~uperior a l~s US$100 MM sin induir 

Fobaproa: incluyéndolo se acerca a los US$200 MM {gráfica No. 14). 

GnificeHo.14. Ot:l.dllnbnlityClikl'lwS'IMiailco. 

--+-Deuc:B lrtema 

--Oeum c:derrn 
Oeucbldd 

1993 1991 1995 19$ 1997 19ffi 1993 
,, "21 

Fume: lnipddo Solís(199'). 

Si el análisis se hace con respecto al PIB, se observa que en 1998 el ende.udamien.to 

interno representó el 10%, excluyendo al fobaproa, con su inclusión aséiende a 20% .. 
' . 

La deuda total en 1998 fue del 30% del PIB sin incluir al Fobaproá y del 40'Yo del PIB 

con dicho fondo (gráfica No. 15). 

:1• Las gr.Uicas 14. 15. 16 y 17 describen el endeudamiento interno y externo en México y su relación con el Fobaproa. En estas 
gr.60cas existen dos datos para el año de 1998. el primero es 1988 t/ el cual contiene iníormación sin incluir al Fobaproa y 
1998 2/ que si incluye al Fobaproa. 
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:~x :·:_._··---4 =-;;~::.: "'m·.. --------_ --. -----:.i 
~ •. :_:,~:,' :t:·- ><' ~-º-·""_''_"''_' ~ 

1Q0)3 tw4 'JW~ 1Q.l0 10017 1'Q8 ll;Q8 ,, 

. El servicio de la deuda interna creció significativamente. En 1998 fue ligeramente 

superior a los US$7 MM, sin incluir al Fobaproa, incluyéndolo pasó a ser de US$20 

MM. Para este mismo año, el servicio de la deuda total fue de US$15 MM, sin incluir al 

Fobaproa, incluyéndolo ascendió a US$25 MM (gráfica No. 16). 

~'llK:laNo. 16. ~o~l•di!ud••nlem• .,-:tem • .-. ~"'eo 

:;o,OX> ====,.,,_,,-..,,-,-,---=;-:--,-.,.--, _,...,eses d•LI 01 

g 3>,0:0 -- ,...,eses d•LI [lf 

:::e 10.0CO lnt.1eses Tot•lti: 
0-1-'-..;..""'-,-';..;;..;.;..,"-'-~-:.~ 

1WJ~"IQQ:51Q;r)1Qi171Q;.01Q:l3 

V ZI 

fuln•: i.e3pddo Solis{ 1s:.il) 

En 1998, el servicio de la deuda total en México fue ligeramente inferior al 470 del 

PIB, si se excluye al Fobaproa. Con el fondo bancario, el servicio ascendió al 6%, lo que 

significa un crecimiento de 2 puntos porcentuales del PIB (gráfica No. 17)_ 

Qif¡ca Ha. 17. Ser\.ic:iodeladeu:ta1ntcrnaye~erna. 

1gg:J 11Xl4 fg;Q5: 1g~ 1Q07 1Qg) 1Q'1S 
21 

FuEnfla· Leopci'dQ Sclis t 1999) 

l--t-tnteres-s tot.1les 1 
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El incremento de JÓs.créditos impagables o difíciles de cobrar como consecuencia del 

aumento de' 1i;:tcisci~. de interés / dorti~st(~~s /es una . proble_mática profundamente 

analizada' ª: prdpósijo de Ía C:~isis·;~a;;cari;;¡. !=I fenómeno de las carteras vencidas 

surgió _E:_~· un :~~Einri~i~ d~ ~~~e~() d~ (;rédito i~ternoprovocado por la fuerte captación 

··del ~hor,~<~;t~¿riJ~~g~~:ti~~Jr-J;,~, f},. ·~~~-~ Ja ~ayor captación de ahorro interno, la 

banca nacional relajó lapolítiC:aé ... ~ditiCÍa;sin embargo, Jos préstamos se hicieron con 

tasas de . i~te~é;; ~\tJ.1.~~>~ÜaJ~s ~ontinuaron creciendo como producto de la 

devaluaciÓn ca~~¡~~¡~ t;~ci~~~a<~¿;\9>, - Esdecir, el costo del crédito inicialmente 

elevaélo fue ernpÚJad~';,:;~ arriba.po~ efecto de JÓ depreciación del tipo de cambio, vía 
, . . ·«•·'- .' .;: , ' . -··o> ,-:, »:,:,;-·, ·::- . '.· • . ._ . : ·- .- .. , . . 

mayor inflaci611'.i in¿~ement_Ci ce ta5.l de interés . 
. ,-, .,.- .,,.·:_._..-

.·Ante este J~~~driZP1d~ ~a~•terri~ ~~~cfd~s·dtim~ntá~on: Lo/créditos ~~n dificultades 
,-'. ·, ' -~···· . ,t·~; 

para cobrarse como soñ fos -~e)nverlat/ Banca del. Centro y CorÍfíaffueron del orden 

del 16%;15 ?~á;i íi~; ~~pe~tiJi:i'méri"tede sticci~tera de crédito totál. Por suparte, Ja 
- - ·~ ··t• - , _.;.. __ ' • ·, - ·~-- •. . - ~ ' .. '· -. -··. - : - -- ' .• • 

sar:.-ca PrÓm~~ t,tEi I~ qtÍEi ~e~istró menos créditos impagables o difíciles de pagar 

(gráfica No;·lS)~ 

Gráfica No. 18. Carteras vencidas del sistema bancario nacional. 

Fuente: Alfredo Sinchez OitZBI (1997). 

En 1995, las carteras vencidas representaron el 12'l'o de Ja cartera total de Jos bancos. 

A partir de ese año han tendido a Ja baja como consecuencia de la ejecución de 
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diversos programas de rescate o deudores. En 1997 y 1998 este índice prácticamente 

se mantuvo constante (gráfico No. 19). 

-C•rt••• 

fue-de Leo~ldo Solís ( 1939) 

El an_álisis de los carteras vencidos de Jos bancos comercial consolidado y de desarrollo 

revelo que en 1995 los primeras concentraron el 5'l'a del PIB y Jo banca de desarrollo 

únicamente- el l'l'o. En 1998, el monto total de lo cartera vencido fue de 

aproxiinadam'ente 3.5'l'a del PIB, concentrándose mayoritariamente en la banco 

comercial {gr:áfico No. 20). 

Grince No. 20. Certeras vencidas de la b•nca comercial 
consolidada y de desarrollo. 

1994 1995 1996 1997 1998 1999 
pi 

Fuente: Anexo estadístico del V 
Informo de Gobierno. 

La cartera vencido de lo banco comercial consolidada está concentrado en el sector 

servicios, seguido por. lo industria, viviendo, sector agropecuario y consumo {gráfica 

No. 21). Lo anterior manifiesta una problemática de Íncidendia crediticia para 

rescatar los recursos prestados, puesto que precfsomente lri industrio, los servicios y 

lo viviendci , recibieron • lo mayor proporción de- los -crédit~s totales de la banca 
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comercial consolidado del país durante el período de 1994-1999, sin que hayan logrado 

reducir sUs dificultades de pago atrasado (gráfica No. 21). 

Criftc.Ho 21.Di9ltl"IJl.Jááldll-l_c.1a_VlSlcidrilisWl•b.'I:• 
c:onttd• co.:lllliildiL .,,,,. 

•1935 

J D19'6 

01007 
•1938 

~ ~ C19'39 I 

~ ~ 
<> .lí 

Similar patrón es seguido por la banca de desarrollo; la cartera vencida de la banca de 

desarrollo se concentró en el sector agropecuario, industrial y de servicios {gráfica 

No. 22), a los cuales les siguió otorgando recursos adicionales (gráfica No. 13). 

Gtilce Nn. 22. Dl•nbucíán 071• c..t1n1 •mdci. °" I• bine• de _ ... 

fUllll™ ·-J "' ~ 1 ' f , ' j 
,; 

j 8 ~ ' i . ;¡. -" 

•HDS 
D1!Zl6 

Cl19J7 .,.,. 
ª""" 

4·3-5 LA INCAPACIDAD PARA FO~ AHORRO DE LARGO PLAZO 

La banca mexicana ha servido preponderantemente como medio de pago. La tarea de 

intermediar financieramente no la ha podido realizar eficientemente puestó. que .sus 
- - ·- . - --~ -· ' 

propósitos _de pbterier)11iorro de largo plazo no se han materializado. incluso aquellos 

instrUmeñtos fi~~~~i~~~s de relativo "largo plazo" que ha colocado. en el ~er~ado se. 

han deterior~~o:~i~n'ificativ~mente. Esta és la.conclusión más imp,i>r:tanto;i que se 

obtiene de est~ a~cirt~~o. 
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Para sustentar esta aseveracÍórÍ, se emplearán C:omo ·herramientas de análisis a· los 

agregados moneta.rios; lbs cualis S(! agrÍ.Jp~~';,,n fÚnciÓ~ de SU grado de liquidez. Siendo 

el efectivo el niás'1iquidci.',9 :E1 sc!.nco'aiNit?><ic6"1os agrupa de la siguiente manera:30 

Mh lo constituye el dinero ele aÍto. nivel expansivo. 
:'· :;;~ ~ ;'~ .;_-~: ;:··~·:·,} >."·~~t , ··.< ~: 

Ml conside~a a lós.billetes;,.y:nionedas 'en poder'del púbHco, así como cÍ las 

cuenta~ ~e :~~~~~~J~~;f~~~~~.~l<~~~~~;;~(V ;~;r~~Jer~, .. ' 

M2.incluy.e a··M~';~}~~%0stf~f.~~tit.b~~:ajfas.·~ip1.~~~.Z-~.~f~.~~···.~n···año: 
:3;:0;p;;~~l1~!:i~lf ;~~~]ltt~{:f ¡J°,"~"~~,.,·.': "'·;,,·m~'" 0 

·- . · .. ·.: .• : :~ /"~ . . . . -., . ·• . .,· -, 

M4 es el agregado monetario más a~plio. incluye a M3 y adhiere a los fondos 

del Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) y todos los instrumentos de plazo 

mayor a un año.31 

19 La liquidez es la posibilidad de convertir un activo rápidamente en dinero efectivo un ninguna pérdida de su valor. 
Jo Recientemente, el Banco de México modificó la melodologia para agrupar a loi agregados monetarios. Sin embargo. el 
análisis gráfico que se realiza en este lrabajo está basado en la vieja metodología. 

JI La nueva melodologfa está orit:'nlada a clasificar los instrumt:'ntos qut:' inlegran a los agregados monetarios de acuerdo con 
su grado de liqu1deL y del sector institucional emisor. Se aprovechó la oportunidad para incluir en los agregados instrumentos 
financieros que no se habían conside1.Jdo. pero que representaban un importante esfuerzo de ahorro del público (por 
e¡emplo. los depósitos del FICORCA en C'I Banco de M~x1co, los Bonm de Renovación Urbana (Sores) y las obligaciones 
tupotecarias). Se hicieron ademjs adccuacionl•s en su estructura. consolidando conceplos de mejor importancia (este fue el 
caso de las cuentas de cht.•ques en moneda extrJnjera, que daba lugar a un agrl•gado monetario denominado M2. que no se 
justificaba por su monto. En virtud de ello. dichas cueonras se reoclasiflcaron a MJJ. 

la nueva metodologfa incluye: la dift.•renciaoón en!re los !enedores de activos fin,.,,ncteros segUn su residencia (interna o 
externa): elimm.:tción de la clas1ficac1ón por pl.JLO de los mstrlllnCnlos que mtcgran a los .:igregados. ya que en la actualidad 
~sta no ncn•sariameritc rt.'fleja su liquidez: y def1111Ción de un universo más nguroso por lo que toca a los tenedores de activos 
fmancieros incluidos en /os agreg.1dos (ejemplo de ello es la conslrun16n de dos veruoncs de los agregados monetario1: una 
que considera excluuv.1mcnte al ahorro dl'I sector pnv.Jdo y otra que .Jd1c1onalrnenle incluye al ahorro del sector püblico). 

En la nuev.J cstruClura de los .:igrt.•gados monetarios se considera un md1cador l'sfrccho f\.11. Es1c incluye a los billeles y 
monedas en poder del püblico; a las cuentas de cheques en mont.•d.Js nacional y c:i..tr.JnJera en poder di:' los residentes en el 
pah: y a los depósitos en cut.•nta corriente con mlerés l'n rnont.•da nacional El s1gu1ente agregado. denominado M2. mide el 
esfuerzo de ahorro mterno lota l. incluso al resto de los instrumentos bancarios y no bancanos, baJO el criterio de que los 
1enedores ~can resrdentcs del pais. El ilgregildo monel.n10 /\.13 mcorpora. en adición a todos los instrumentos conlenidos en 
M2. otro1 activos fm.incietos internos. pero que St.> encuentran en poder de no residentes. Finalmente, el agregado M4 
mcluye 1.Jmb1én la captación que realiza la banca mexicana a través de sus agencras en el exterior. ya sea que provenga de 
residentes o de no residentes. fst.:ts presentaciones de los agregados rncluyen solamente .ll ahorro del sector privado. por tener 
éste un comporta1mento que responde en ni.1yor medida a señales económicas de ingreso y de precios. Por otra parte. para 
considerar el ahorro del sedor público. se cuen'a con una versión ampliada de los agregados presentados (M1a. M2a. M3a y 
M4a), Banco de México (1999). 
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En resumen, los agr:~ado; m~n:tarios Mh. Ml. Ni2i M3{M~. ;i·o~~.;na~ d~· acuer~o a 

su grado•· de_ uq~idez sie~dº ·i\Ah e1 más· 1íqÜ;d.;. p;) ~tr.a· p~~te. ~~~~ M Ci."!':ord.;n ~ás · 
alto contiene los M de los nivele5mds bajos: M3~ind~Yea M2. Ml y Mh:rmiéntras que 

, ,-::;:-- ~,.,,._, ~'~;;--:· -·; ·~ ... :.... ,_·. 

M2 incluye ~ -M~ :~ )v\h; fi~~Jnlenié> lit ·;nCtu)l'e· a'· ~h:'. .. \:'._~i¿:~;~ .... ·¿,~~ ~:{:::.Y'.:{ · -- -

::~.:=:;f :;~;Gt:~~~~~:~~~~i~i~jt~~~~~.~2:"<:~:. 
instru.ment.;s ·bancarios de mediario: y largo plazo,' mientras, que' M3, y M4 incluyen la 
, ·. ·_,,. ·::.--~:~-··, .\ ;:-.:·- ·{<?·-': -~:-1:;~_, -. ~;.:~:~<-<:_.)~.;.~--~-- ~)-~;. · :·:~,,-;<>-.::.;?,(,: >~.~~-·._1·,~~r;~'.: :-.\~.,-~:.::~-:~~~.:\{~.< ::~::r~:-::;!3;;;\··:~;:¿:lr.: t:;.'.!~··.:. · :~:~!,:! ... '.-~ ,:·_· ... ~ 
captación d~ Jos: instrumentos no' bancarios dé mediano.:Y..'. largo': plazo;: aunque ·.estos · ,'.- ." .. ;:\ -<<,< :'.: · .. : ... _::~;.:·-~:,>·--~---,,_:~_:'{:-'.'_y:"-:_:·.-:· s;·::r" :·p.,··;;:::.>-~:/_ .;---~'-r., .. ::·,:{2::)i-~l.':~0:· 'i~~:::;;·:>·;é~~~-:::~-~~~- .:;;~s~Vf-},\_,;~ .t -~ _- -,:'· ·, 
últimos. indirectamente; se ven afectados por' lcí'éonductá dél sistema báncario porque 
suscomp~n~~;~·~~~{~y;~n.'_'_·~·.M_'-k~i~·~¿~}/P ···i~--······ ,;, f,.'..\ :',r··-· ... 

- :;:-· ··1 - , '>.-_('.i-.'·"<·'" i-:~:-·'~·- .;.:·-·- .-/:~} ' .. _~'."." 
-~_;::: __ ,__ ·--,~~-:<.-:··.::·~~'·:':-~:):_;' •)'~.;:. ''· ·~·~· -:_~,,.~! --_;;i-::, '.,:''> 

Como se puede observar/el 'agregddo''m6netariÓ menos líquido (M4 )'º~re¿ió f or ericima 

~~~:,f f II~~~l~~J&~~2:~~~t~:~i;i;~ .. ;;:;. 
":\':c.- ~~-·. 

económica y bcmC:á~iá nó<áfecforon de manera significativa a este indicador(gráfica 

No. 23). >Po~ el :i~mpirf~~ie~to de este indicador se revela que el sistema bancari~ 
preponderantemente ha servido como medio de pago. 

GrlÍtlca No. 23. Prafundlz-aci6n financl.,.a. 

~ ~;~7·:·,~~--~:·-~:~:·~,-=-·=·=-~·::'~·~:~:~~~~:~~::;;;¡ 
~~;·...,.._~;,;._\.~;·.,,-.~ .',. 

; ,.-·(' ......... ~ ... ~· ~ 3020410°º i'~:•~,"~,-~---~-,~~·¡,~~-'~·é;C~,.,_~--~· 10~l1ll1llll1'+t ".'.:-r.'7--:::"·;~.--::-;~---! 

... ....,,,.,_,,9:]1 .... - ......... __ 

Fuente: .Anexo •sl•dis1ico del V Informe 
d• Gob1arno 

~ 

No se debe perder de vista que, después de la base monetaria, éste es. el _activo más 

líquido, por lo cual es válido afirmar que las familias y las empresas utilizaron al 
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- '"'~~~ ':..., -- ------. -

sistema ban~ariCI básica~er;te como m~dió': cie' pago; es ~d~éir: hClcí~n retiros en · 
'·,;/<". 

efectivo o giraban clieqlle~ pára cubrir sus obfigClciciríes (deÜ~as)? 
:>-~:'¡ ,:,;:~;. ~ , ""' 

Como· se indié:ard más :ad~Ía;,t~> ra': i,riAcCI ,h¡~~icd~~ ~~ · hCI' ~.'.ík~iÍc1o 6trd de·, sus 

funcione$· importd~t~'l ¿··sa~e~::',ín;~~~~dirigJ¡~~n~f~rd;ü~;~~.~f~fJo ;:~ ~~~ ha sido 

incapa~ de, captar. ills~ru;~nt~s ~~n~~·f i~i:H~~'f.~~!~~f ~~.!~tsi~f r f~i ~~e ~~ ~~~~l;z~ríCln 
a la irÍver~iÓn prod~~fi~~;J< 3i .} ¡''.y ,),'' < }:L· '.).:ii'.: .. ~· · ··. 

: : -_·. : -::· __ ':::f~~:;_ <'.._>;:-- '.·>:·~_<" ·:~)~:-',>'--~-·"-:·.', :',<<:."/.)~-?-~ -t~:-~'.~i~~-~-'.·~: .. }--.-~t1~.:,;:,~:r~~J.;~<~tttt:.E\«>:~t-;>·.-·:--~---\_ . . ;:·:_ . . 
Respecto a M2; éste;,incluye.a Mly:·a los'.instrumen:tos,bancarios·a·prazo.de hasta un 

ano. E~tos · a~till~~ :~~~~a~·g~o,J~;. ~Í '~i~;~~'f¡' bd~~~:~~;~~~:~,~ 1i:;i~~i;~ li~~¡d~~ p~esto que 
, ·· · ·;.'.,: ' ... · :~. ·.:·(·. ~,:.::.:~/·-·:f."<.'.'.~C5J> <·::::~::. ::·~;::~:\ ~-:-_;i;~~ :~ ._:~~~<l: <~:1~~·{ ;'),Ei~:··~'.;::~((,: « ;:-;; .. ú '.. ;·;:,h:.~:~:~: -:-'.~:, _. : é, _ · ... _ -• . : , 

sus vencimientos ~°,~:~e mayor;, plazo .. , Evidentemente;' !~~:activos. ent~e menos líquidos 

aprÓximad;Jment~ ;32%'i' Parci '.él período de' 1996:'.t999. ha prom¡;diado 30'Yo' del PIB 
. ·-.. '-<." :.<.-.~'. · ·-< :, . ;,. 1• :,....·: ;. .:':):~:: - , -1• ~. -.;, ' :-'.;,~,:::_ ~~-" ?~·/~ "·'f~/\_~;~.::-.'.i~-- -~:,,~., ;::· -- ·. L:;:, - ,"·:·: ,~, 

(gráfica No:'23)~f~· ,,:,;··;:;'., '·::. ···:' >< , ··· >.'· "· ··· ::· .• :' .:•\é': (:,;i.}':1: '"' ... ,, · 

Respecto ~ M~;·¿te:¡f {,¿~~ 1~-~2: ~!~;c:.;~st~~~~~t~~:"nj'Ja:iaifa ··~e ·~laz~·· menor a 

un año (pri~ciparm~,¡;~· ~~,~~~:~u¡:,·e.~n~~¿~;ª;~~) .. Es;; ag;egado monetario incluye ros 
- - . -~:- - -:'. :< .-~·-:<:'.;.-_~ '"f','/ <'~:.·:'· --:~---~:·,, :·:<1,.J:z..~,,..·,/ ~~:"-,,_,_ "•::::'.\'.: :~:;,~'·~:::-"~~')' .. ~· .. ,!:~: ·,~· .. ::";,>:_~ .. - · .. -,.,- ' . . 

activos. cap1'ac:iós .ta~to por'.: Ía b;i'n¿a (:c;;';;'o"p~r Í~t;;,:~~cÍia'riÓs río bancarios. También es 
__ :.: ;- _:«·: ·:::'..:.~/ '-':-~z:~.-.:. Y):~~;··: :-<·:~~::::;,~-~~;~~'-·;s;;~?. ~::r,y~·{~:~~~~1{;":--~1'i&~(.'.:~~,;_,,\;r/, '~-~-~~:><~ ,_'/ .. _ · 
un agregac:l<Jdemef.i,anoy lar~<> plazo ~ue~f erripleá para financiar la inversión pública 

y/o priv~cla~:E~,t~:~~c;~di~¡fig'.~~a~~~;f~/~~~;!:r~~ 1995 (gráfica No. 23). 

Respecto' J•,'~4} 4+}[~ i~fa~:reg~do ~~n~t~~io más amplio. En especial, la relación 

CM4lPIB) rni~~~Í~ :~~~j~r:idi~~c:'iÓn d~I sisje'mcifinanciero, ya que refleja el grado de 

utilización de títulc;>s financieros de largo plazo que se emplean en la economía nacional 
- . -!'.:·-~---· . . . . ---- . - -- . . - . 

par~ financi~·r l~s proy~ctos de inversión productiva. Son los activos menos líquidos y 
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engloban d lcis Instrumentos bancarios y no bancarios junto con los fondos del Sistema 

de Ahorro. parctel ~~tiro (S¡<\R) y todos los instrumentos de plazo mayor a un año. De 

esta mCl~erÓ.· .irit~e .. más grande .sea este agregado, mayor serán los recursos con los 

que·· contard. 'er\~isf~mci fi~anciero para financiar la inversión de largo plazo. La 
- '-, -.·,' . '· 

profundizac:i6ri\firi~n~ie!:a presentó la siguiente condu~ta: sufrió 'ún retroceso 

importárite'.l.~ar;i/de l994, en este año su nivel fue sup~rior al 50% dél PI°s,dur.l~te 
' ,. ' . . ; .. · •-.,:~: - /,.,•, .- ::- " ' . .· . ' . . __ , ·' ' ' 

ei pe,ríodo de 1996~1998 ha sido inferior al 5070 del PIB: Esto significa un descenso en 

IÓs recur"s;{ ~tptadós ; por el sistem~ fi,nanciero, .• que •• debe'"ían émpl~arse pa;.a 

f in~n~.ia¡' 1~•5H~~i~~;~;·i,~~g~. 01~~~ C~~áfi~a ~º; 2,3)::{~i¡:i~· .h~ce ... \ª d:~s~Ó~posic.ión 
del agregado monetario M4;·encontramos. las siguientes ,observaciones: 

- . . . :. . : : ' . : " '.' . ;..:_: '/<_,: '·, ' ; '· '. : _';;: .. :'. ' ' ... : '· ,, . '.- .,. ' ·~ .: \:' '.·. ,- '': ' , -. :·., -: ... ·:;_:: ' -.• ,._._ --: -. " . ·' ~ . • . . '.' ' 

• Los inst~uti,~;;t~s ba;;~6~i~~ d~ la~go plazo ÍiÓ~ d~¿li;;~do: ~n 1994 fueron superi~~es 
al 5.5%; en ,1~98 c!u~ron inferiores al 3.570 del PIB. Es interesante. observar que 

este indicador,: componente de M4, no ha detenido su proceso de contracción 

(gráfica No .. 24). 

QiflCQ Ha 24. OJrrpcnutesdd Mte occqx:iórldcMl. 

,~~ ..... i.t~,~,'~"?":\'..._..p'":~!~}·~~~~r.~:~é·:-.~~$3 
FuH:e: hleCOC>tadSicodd B.ww:o 

deM»ca 

-+- trdruntt1os txo:a1os 

- • - ln1nme1os ro 
l~10$ 

FICCRCA 

Fcrd:iscti 5.l!IR 

• Los instrumentos no bancarios de largo plazo (incluyen aju.stabonos, udibonos, 

pagarés de empresas privadas. entre otros) presentara~ una importante 

contracción durante el período de 1994-1996. al pasar .de un nivel cercano al 5% del 

PIB al 2')'o. Sin embargo. iniciaron su gradual y le!'lta~rec~peración durante 1997-

1998 (gráfica No. 24). 
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El Fondo de Ahorro para el. Retiro ha sido el único indicador del agregado monetario 

M4 que ha presentado una tendencia creciente. En 1992, año de su creación, fue de 

0.5'Yo, en 1998 ascendió a 5'l'o del PIB (gráfica No. 24). 

. . . 
Se podría concluir que el Fondo de Ahorro para el Retiro ha sido el único indicador que 

ha crecido. Los instrumentos no bancarios de largo plazo se contrajeron en un primer 

momento y después se recuperaron. Mientras que los instrumentos b~nc~~ios 'de largo 

plazo han sido los únicos instrumentos financieros que siguen deterio~~ndose. 

Gracias a esta desagregación, podemos afirmar que el sistema• bancario tiene la 

capacidad para funcionar como medio de pago ya que copta instrumentos altamente 

líquidos. Empero, es incapaz de realizar el proceso de intermediación financiera ya que 

aC:tualmente no capta recursos de largo plazo. Esto coincide con la. postura oficial, en 

el sentido de que el financiamiento de la inversión de las grandes empresas se realiza 

a través de fuentes no bancarias. 

El, deterioro de la, captación. bancári(] de,'la.~go plazo incidió en la contracción del 

ahorro finand~'ro~32 No olvidar'que, tn"i~ntr::;s m~yor se:a el áhorro financiero. mayare~ 
., . ' ' ' . . . -

. ser6n. I?.~ r.~e:·~~s~.s.~:q~e.· etsi~terna t{na~cie~o. p~ede, éanaÍizar. ha~ia •• lá··. i~ve~sión .·. 
productl .. ·v .. a .. :'_\ · <-. ' ' · · 'ºL<: •··, - _,~. . :~ ~·.·.····.:: , ~~:·.:. .,,._c"'~~:.,'JY. _·, .. ~ .:. ·._·,''.;,-; 

._.:~·. ~1'.:~>:.~.;·.;:-.-~;.0- . '':'·'=· ;.:·:··,'· :,:- "'·~·· -·:,,. 

·····:··- , .. _.,·····_ .. , ___ >·:- • .. ;_ \;.'':-.:·~~·:.";. ,· .--_:~_.····<·'·· :--~ '·,·: ·. _,,,.,.;_·:.:-:;._ .·:,:::.-;.:-_···;·.•,•';,;- .. -.'~/- ;-,<:··,. :.:· 
Si el ahorro/inanci~ro se ~~ntraj~,fueporq~e)a caída de.la é:aptaci~n ba~caria yno. 

~:::;:;~J:f t~! ft~~!~~~i!:&t!~~f~~Jf~l~~}~t~i~~'E 
el M4. que la caída en la capt.ación de los instrumentas bancarios (gráfica No. 25). 

n fl ahorro financiero refleja el monto de tftulos bancarios y no bancarios de largo plazo con los que cuenta la economía para 
intermediar financieramente. El ahorro financiero se define como la diferencia entre el M4. que es el agregado monetario más 
amplio y los billetes y monedas en poder del pUblico (la base rnonetari;,J. Es decir. el ahorro financiero responde a la siguiente 
fórmula: (M4 - Mh). Esta es la razón por la cual el agregado monetario M4 ~iempre es mayor al ahorro financiero. 
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,"3QJ,<tPQ,~ .... ,rJl!...,~";J .... r11->\~~ .... ~'b ..... ~'\. ..... ~~C&.q. 
Fumle: ,_..., eltlicf9ico ctj V IWonn! 

mGaOnna. 

4.3.6 INDICADORES BANCARIOS 

En esta par,te se hace un breve análisis de algunos indicadores financieros de la banca 

comercial. 

El índi~e de morosidad se define, como la car~~ra vencida sobre la i:artera,de 

crédito totar:'Este indicador,creció en1996 ~omo prodúcto del incremento de 
', ' ·.<~---,¡.·.-•· ":.: ·.<>''' ,¡:,· .. -.... ";•"º' ~ :_-· ·-.';. ''-·· ~··· . _.. ·.: .. 

la cartera 've.ndda. Col'lfÓrme los créditos difícile5 de pagar se redujeron, este 

indic;:_idor serecup~ró {gráfica No. 26). 

Gráfica No.. 2&. hlcd:res firwldcros del• hmlc• correreill. 

15======= 
~1of.i':::,;""'::=:::""~~ 
'2 s.p¡¡:::::::=;c=: 
l. o 

.s======== pi 
FlD'lllc Anc:No estadatico dd V 

ldorrrcdeGobiano. 

---OMosde 
c:ps-a::iónfA:th.o 
Id" 

R<nt­
octM>s 

El gasto de operación. definido como el gasto de operación sobre activos 

totales de la banca, nos mide la eficiencia de la banca puesto que relaciona el 

gasto por prestar servicios (nóminas. electricidad, teléfo'no, etc.) con los 

activ_C>s to!ales. Dicha relación ha aumentado_ a.partir. de;1S)9~ co·m~ producto 

d~ la r~ducción en los activos de la banca. No olvidar qué ~í Estado mexicano 

confiscó ~~-ti~~s fijos de los bancos que en lc:Í actualid~d se están subastando. 
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Con estos recursos el gobi~rrio. mexicano está r~cup~rando parte del capital 

que invirtió e~- elrf?s~~te, b~n~Ório33 (grá!!,ca_~~.; 2~). . .. 

La rentabilidád s~bréactivo'sé d~finé'c:b~oc,~·¿filidcid ñ·rt~4~obre activo total 

promedio: •• E1,~.~é~i'*¡~~~º:.~e·:~~t~~h.~f~~~~&-~s;·1~ri,º~:i,O,~~;~t~1~~,~t~-,~,~·-.1~·.caída 
de· los . activos dé, los .. bcincos ;y: de'. la' éscása: réntabilidad- que iobtÜvie~on. los 

\ ·. ·.:. . :.·.: ,·' .. :~·;~.~.-· : ~:~'_.l.';.~~ '.'ti.·:)/.:·'.,?> .... :.~~:.: .. ;_ ·::,:7~:- <;~¡~:_¿·~·:{~-:,·-·:-· .. ;~-~~-~~\; 't' \;:'.'':.o: /~;~f~{.~-;- ' 1¡·. f.i,,_:. . iJ.'~:::·, ,~- ;)_ ~ -_ ·~: 
bancos en_la etapa'máS álgÍdadé lá'crisis baricéíria3.

4,cgráfica .No':>26).' \ 

Fin~l~en;e.- s~; a~~ú~ciii 1Sl i~':iJ~~~:~' Si; r~~ig~i,;~~d::'.~, ds~itc!ili:Zación de la 

banca.·· Como ~~~t~· d~ p~rtld·a·;.~;~borddfr~Y~~n~~·~¡-llJa~ 1 del capital que 

::::ó:: :.:·~:~:":::~r~·.¡·~:Jt;t~#~:,~:7:.::~ ::::.'.:"~:~:: 
contracción e~ la ren;al:irl~d~d d~,' ~¿¡'~Í~al-5-~~~¿ar'io fue producto de la menor 

utilidad neta que por la caída' del 'éapi';~l::~~tci'contable. Este planteamiento es 

válido pue5to q¿e la ba~ca ~edujo ;us f~e~~es ~e ganancias como producto de la 

desconfianza _existente en el sistema bancario nacional (gráfica No. 27). 

Gtifica No. 'ZI~ Ínclces de caplallzeclón dela banca 
corn:n:i11f. 

20 

~ 10 

2 o 
~ ·10 

-20 

Futnte: Anexo e91adistico dd V 
lra'"orwe de Gobierna. 

-+-Reriebilkted ~ 
capll:á 

--Jndc:ede 
capl:l!l'lmdónCAt) 

lndcede 
capllellmción (B) 

n los activos de Ja banca han disminuido, puesro que el Estado mexicano ha realizado algunas confiscaciones. Las autoridades 
del IPAB afirmaron que en el año 2000 esperan recuperar 20 mil MDP. de los cuales, 13 mil MDP ser.1n producto de la venta 
y administración de la cartera vencida que fueron adquiridas por los bancos. 5 mil 500 MDP por la venta de los activos 
corporativos y mil 500 MDP por la venta de inmuebles. Véase: Francisco Arroyo. Saldrla deuda del control. dice el IPAB. En: 
"El Universal". (18/Nov./1999) p.14 

J" Sin embargo. es preciso resaltar que las utilidades de los bancos empiezan a recuperarse. Banamex indicó que las ganancias 
de los 10 principales bancos nacionales -no se incluyen las instituciones de reciente creación· pasaron de 2 mil 659 MDP entre 
enero y septiembre de 1998 a 6 mil 950 MDP en igual período para 1999. un crecimiento que contrasta con la ruerte cafda de 
la intermediación financiera, principal actividad de estos intermediarios financiero. Este incremento de la utilidad de los bancos 
es de 161.3% respecto al período de enero a septiembre de 1998. Véase: Roberto Gómez Amador. Suman 6 mil 950 millones 
las utilidades de bancos: Banamex. En: ·la .lomada-. (IB/Nov./1999). 
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El increménto de·la rentabilidad ·del capital se presentó a partir de 1997, aquí se 

puede arg~me~;cir que I~ cimd~cta d~ é~+e ind't~adb~ ~conse~~encia de la con~racción 
del capitafé:o~t~bl{p~~m~~ic,:\~ .;~~o ya~~ cit6; ~or ia r~cup~ración en la utilidad de. 

los bancos (gr~f;c~ N~ > 2j.'). / ·.·. ;; · 

::pz;;Zi'~J:0'i~~~:~~:,~~,~~~~~~~.;":.;f.,:::,z:';: .:':::.;: 
federal, tal~ c~m~· el A DE que r.;dujci el ~Í~el de la c~rtera vencida, el Procapte y la 

venta . d~: ~cir:t:e~rik Tcidos ·_~t~s ·~~og~amas i~cicli~ron en la capitalizacÍón bancaria 

(gráfica No'. 27). 

4.4 DE LA EUFORIA CREDITICIA A LA INSUFICIENCIA DE 

INTERMEDLAÓÓNBANCARIA 

En la g~~ai:ión de 1~ crisis bancária influyeron diversos factores, sin embargo; dos son 

.releva~~es: el ·excé~o de crédito interno otorgado por. el sistema ba~cari~ al• seC:to~ 
priv~d~ y la~f~j~~~~e ~upervisión por parte del Estado .•. Ee,;"l'_··esE,,stt'.~a:~d}o.~.1.f~".":~~~ último_ 
punto, nUévéiménte4se ·c~mprobó la necesidad de que . . .pár:ticipe. en: la 

·:._~_-{·~-- "<<./- .:·;-.;,,y::, -~:""' ~-·---· 

economía. '·' ... . ·:.·,;_ .. ·.,.······ · "i:·:S,":.'. ,.,, ·• · :'i·: ".·:. , • -;~~-~;. ···~:'.~- .· -~-' ·"'"'"' ·: •. ;_c-_·i·s: •. j':, <}., .:, 

·.§~±,~& i~q1~i~~f~~~j{~~filit~ill~~··· 
esta razón. implgntó'una,ser.ie:' de J>,rogr~lllª~;cuyo objetivo.:fu~lc~pi;taHzar al. sistema 

:::~:',:§:~t:¿;~l~'~'~L1lt:~;YJ';~j?:JZ~ME§l~~;~;;;;~~· 
UDI's. ' '\/' . ::,J:-:~ , , 
--'--------------,-·[,:, ' ';: .. ,. - . 

. H Existen el fndi~e· de caP1raií~~ciór.-' Á y. B. Éi p;lmero. Í'nlde índice de-'~~1taíiza~iÓn. pa~·~c cu't~~ir los rlesgOS 'de Íos créditos. Et 
segundo mide el índice de capl~allzación para cubrir Jos riesgos de los ~réditos y ,de merc.,do,. · · · 
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Pese a este intento· po~ minimizar Íos efectos de .'CI crisis bancari~. ésto~ alcanzaron a 

·todos· los sectores de la · economía , nacioriál, .: en . especial, los indicadores 

macroeéo~ómi~C>s se deterioraron signifi¿~ti·v~ment~.:(: 
~.' .. ' 

Así, Ía tasa de interés nominal creció rnás'de 30 ,;·untos pÓr~entuÓI~ con respecto a la 
' . . .. . . ·- . '.. ...:·. ·~ .. - . .. .. . -··. . - ' ::- ' -

exis.tente en Estados Unidos, sin embargi5;:·e;;o·¡,;.()'in~diC>rr~· +asó. de· interés real fue 
... . > -..:~- ~-.~~. ::'.ii~-· ;y;.;·;.:;;~~::,:::<: '.}~r/~·.' ·<· /. : .. ·):·:-.!:,· .. ~ .. -:' ... ·-~/ ¿.<:<·:i.'.{. ,·. :< . -. " .. 

negativa durante el período de 1995~1999.: Esta situación profuné:Hzó lá desconfianza 

en el sistema bancario del país ~. ~i: ;~:~·edici<>~é4u~i.ra~ba~¿a; ~k(lú~~ s~ ~ri~:cipal 
actividad: intermediar financierarn~nte.· . >?. {' ;\~; ';<~ · · .· 'i.t ' ... ~. .. ..; ·.·· 

:.:~'.Ji'-- .. :~.':' . .". 

rescate bancario impactó a la deuda 

::,;.:::; ;:::;;;-:-. ~~i ·.:~·,,-,-..::.-. '•;>'::_.:.., :;.-·-·: -.-~ ;-'·~~.:~· -:·\>-:. 

Respectb a las cÓrt~r~:·~~~¿idas?~tas érecieron en 1995 y después han descendido. 
~,:; ';~:~ •'' , ... , "'-\' -

La. banca cC>mercÍái.~ corisóydad~, concentró sus carteras vencidas en el sector 

~n1::r~~~~,~fi~i~~J;tfii~~í~L:~:!tt~~~r2~~~:~~~::~:ri:i:rz:c::~~:b:::::g:~ 
que los sector:es'• que han reefbid~»rr<>s' esca5os créditos .del si~t~ma ba~~ario, son 

' ' i ' . . " - . ' - ... " .: . : . o:• ' '-.·.- . . ' ; -· • -" ·"' .. *( ,.·~ ·'-' ••• - -~ •• ~ • '" -

precisamente los que :ti~nen ·ros mayo~~ índices de cartera vencida5(< ''.·'' t \'. 

Respecto a los indicadores de proft~~iz~¿i~~·fi~:n~i~~a:; 2:~~:¡~1J'.~~ ~I élnciri~is del 
. . ... , ,,_, _·: ..:-'-~-·'--'--~·"°"·°'··---''-¿-"-, .. ----.-·.~ .. "º"---:;----· -"'-"c=-;o- .. ·,-.. -· --:~·-"'·-:;·~, .-·- '· ·' 

ahorro financiero se percibicS. qu~: cuandf"~t~ i~cH~6c1ór. ·~a}'cS'fue poi-q~e. la C~ptación 
de los instrumento~ de. largo. plazo ba;;'~~ri~s y no b¡;ncarios s~ det~r-ior~~Ón,' mi~ntras 
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tanto; cuando éste se recuper:ó. fue porque el fondo .del ahorro para el retiro y los 

instrumentos ~o· 'bani:ari~s. au,;,enta~on. Sin ~mbdrgo·. la captación a través de los 
" . " . - . . 

instrumentós bancarios de lcÍ~gd plazo no logran a~~ent~r. 
- . ' . -;:... .... .:· . . 

Con este. andlfsis se reafl~mó la posición,· en' el sentldo. que el sistema bancario ha 

servido< p;~p~~d~rarítemente corri~ rrledÍ~ de p~go. siendo incapaz de realizar la 

inte~medi~~ió~· financiera. ya que no 'se ha l,og~ado d~tener el deterioro de sus 

instrumento~de largo plazo. 

Finalment·e •• ·Jos'. indicadores bancarios s~ d~t~riorar:on, especialmente durante el 

período dé 1995cl996; 'sin embargo, gracias á los programas de rescate bancario • 
• ·" -· , •• ---- - - 1 _· ••• 

estos índices 'empiezan á: presentár signos de recuperación. especialmente en lo 

rela~ionada corÍ I~ ~~pitaliza~ló~y la~ u;ilidades bancarias. 
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Conduslones 

CONCLUSIONES 

La propuesta que se hcitrcitado de verificar en esta tesis es que a largo plazo la banca. 

como la in~titudón centrai:C.tel sistema financiero mexica.no. ha pasado por tres ciclos 

en los cuales la crisis, reapa~eció cambiando de carácter. ; En·· el tercer ·.·delo la 

influencia de la~~o.~ám~a ~l~~d1 ef pi~z~·ri\;e~déterm;nante y disminuye la c~pacidad 
de cori;~ol ~ub~r':1¿T~~;~l·d~l;¡~ct~~-· . '.'•; . .. . . . . . 

En el primer·: délo/qi.íe ise inlda .en' la década del sesenta .. las condicione~ para el. 

::::,::- 1:.~~:~r~~tltt~ffil~~;tc::~::~:··:;:t:rtr:.t~¿i(~~:; 
siguiente la dinálTli~a de I~ ei:onornía y ~I peso crecient~ del déficit,' fiscal ~n I? mi~ma'. 

~~:,:~~r4~s~~il'~~~Ei~f ~E·~¡.~~:f~~:~{~~~~·}~;~ 
fuga de capitales. En 1á·segundci'mitad'de;1os setenta;comC>.~~servamos.eñ,'elcápítulo 

:~,~~ .. :::,;¡::;f~.¡~{i~~~~i~~+i~~~~l(~~~~:~i~~~!f1i.:~: 
en el extranjero retornan al país;\é:ori lo.cual los'b_éinqúéros· cisegúrán su control de la 

:. '.<:- · :: ,, · :. ;i;':>>,}' .. :::,<.~:··.,?'.'.·~>?--~>::.- ~~'.:::~'.: :;.;:~p;~:, ._:::::\~_tTi~;:::1:~:'~?/.'.J/1i:~.-.";:~;,:1:.:,:::·,;'.::'.~ .. ·::.; ,:-, .· 
internacionalización financiera·en'México,•·AI débilitarse el:tip'o de cambio en 1981-82 

::::SE:S·~;*~{~~~~i{~f ~rtf~~?~::::.::·:::: 
El segundo ci':lo arranéa con' lá/e~privati:i:ciéiésn de loba.nea y queda apuntalado por 

=~~~:~·· i~f~~~~-~~~í~~~~~E:-::~=~~::.:: 
privado. que con.duce a' la \'~cuniuladón\de'":riesgos: La dil'lcimica de la economía es 

:::.: 2~;~J!~~~~i~!·~/~}~~y~:::·~~J~~,3:::: 
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cartera fluyen a· México en ·.cantidades tan gr:ariaes ·como_. Pª".ª genercir ·tensiones 

macroecÓriÓ~icas; AÍ.finaÍ de este: ci~lo, ·es deterrnina~te rd deviilu~~ión 'cie dici~mbre 
que arrastra a.· ros . bancÓs . que .• se. enc~ntrClban' eri: posiciC:Ín surnCliriel'lte vc'.ilnerable 

debido al crecimiento impr~dente de su cartera dé pl"ési~h;.:,~: Es,~e ~icr~\ie~ra c'Cm _el 

estallido· de 'ª crisisfinClnC:iarCI)' 'C1 i~rnin~ntéquí~br,ci ma~i~Cl"de rós·b~ric:ós: P,r••evClruar 

:':":;::·;::ri~~r,;::ti~·1t1:1~;,r;:;Jl~~%~~Íw¡~{~J·'.;:"'··· 
El tercer Ci~r¿/si{inicfa con elr~c~Íé de;la•banéa a travé~~;dél'Ffrp~CA y los 

instrume~to~-·dbr~f~~~les que describirnos en~i c~pít~rb :Í:v. É;~ste ci~lo·'ri_~ hCI~ a~~e o 

expan5,ión;sino IJna contracción continua del crédito bancaria• al sector privado, 

derivada '.Cle lo~ é~ormes problemas de liquidez del sectÓr y del aúm~~t~'_d~ ia deuda 

pública interna. La influencia global es enorme, ya que los bancos:· int~rnacionales, 
-.:.:·~ .. : -- :··~' . :·--:. >· 

aprovechando la ruina del sector en México y sed de recursos, tC>_man· posiciones y se 

perfilan como los agentes dominantes. Lo anterior . quie[e':;· . d.icir. que la 

desnacionalización coincide con la caída del crédito bancario; es déC:ir,cse trata de una 

crisis que rebasa todo lo conocido anteriormente. 
·.~, .·~~~i> ·---· 

(-: 

No es fácil formular récomencfociones ya que los. r:etrC>c~o~~qu~; estamos viendo 

corresponde a graves_.~fr~'.¡es,;~,\~;5~~ón .. púb~~C:~_;ifr~J:i·1~i-~~S~~~~K~-':'~.5, ·~ace más 
de 20 años. Al mismo tiempo/t_al):onie> insistimos;aro:·rar:go~de'l_a:_~xposidón/hayun 

. .'.:,-:;-' ~·,¡'.\.:··.~: .. :<,;·.::·:,~;\.··. '·:·t-~::: \.::,< >-.r.)02-1Ji:'.J ··~·~\{: ... ;;;:-;:;;: .. •\~~-(..): ::~J'~~-:.~:. ¡<-~:_::::~:·.::~~','.,,·;:.:~·.:. :-:':. 
entrecruzamiento entre lá'crisis banéaricí"y: la :crisis económica' geri'úal .· prodúéiéndose 

.,.::. ·:,:'. ;~·,i: ::!; ; '. ',~~' .. ·,~·.·:~':'. '. ·~:~\, ': .:_:<i·,'--\f;.'->(::('.·:·:; t:o\~ ·~:: ~\t~·>.·: :~~~l<::~t~:·~:~·;·.¡:;~~4:·,:,-~:;t3?:> '.'.1.~f:·: :: .::·>;:'. '· ,: . .-:.:::·,_. ' 
una retroalimentación.-srde una parte en lá'dééada del setenta los:vicios se.originaron 

, ::.·,x.:· ;.:¿·::-.'}?"'.::>'(.:;;:>, ·"i::.~?· }~Y··~:?v;~~'<Y:~~fJ:--~'.12:~~~·, ;.;~:?t~·.:·.:.,~b'-."::'}}~~'.\~'iS~f :::0··:;::·-. ;,_-:<.: ... -~·: .. ~ · :: . ·-·:· : 
en una excesiva intervénción est~tal;· en l?s nov~~.!':1 ~,IJC:éde lo contrario,' es decir, el 

~t~~~;~ritit~'~!~~:i~llf !~:~::: 
actualidad és el p~C)~bl~~~· central del sistema bancario mexicano. Las opini~nés qúe 

83 



, Condusiane1 

.. ~-· ,· . ,:/:: .: . ·. '::~:.:( : - _: ' ' .. 

analicé en la tesis apuntan a dos aspectos: a) la désnacionalizadón.del_séi:to'r, y b) la 

peligrosa declinación del crédito al sector privado. ~n ~t~rcer pr:obl~m~sería el .el~ los 

costos sociales para rehabilitar al sector que p~r:~~~n .;'~o' ten;~ fin: ' Me: voy a 

concentrar en los dos primeros. ya que son los que'~~r~laCia_ncin m'cíS dir~ctamente con 

mi exposición. En todo caso respecto al últimopr~bl~Ítia se>~dhierd,a I~ opinión de que 

la cartera del extinto FOBAPROA debe d~
0

~1J~t~s~:~¡¡~·¡~~~do l~i IÍa~ádo~ .·créditos< 
--~A~·'.:,;.~~:;': -,, -t .. ··=;;t:.r .. 

reportables". . .. , '· 

La banca ha dejado casi de proporcioncÍrcrécÍ}t~:'.~•I s~~tor privado porque de nuevo 
· _, ., . ". · .. '<" ,· .. L::~;_~··.: .~0::;11 ':¡:_-~-~·'\::';:.0J·",~<~',\,~-'. -¡~ .. :: .. ·· -: ' 

es el financista del gobier~o féderal/~n co~diciónes de crisis fiscal (insuficiencia 

aguda del ingreso tributario). Lo a~te~t~r ~fa;~~ ~ecir que no habría solución a los 
' - . -. . . ' . . . ¡, - .. _ .. _;:-. ,. . .·'<. ·-~:.:, 

problemás crediticios si no h~y una ~úc)'~:i:i~·:fiii~al que asegure mayores ingresos para 
, ( ., • ' > • .' , O.' ;"·:..~~ ' • 

el sector público. Considerando lo c:Ínterl~r /la pcÍrticipación de los bancos extranjeros 
. . - - ' --- -"·.,.~.. ,. '' '·-~~:· - ~· . -

podrían considerarse mcís bien una parte''i:!éJasolución que una parte del problema .• ya 

que han aportado capital :f~escd'.'pdrd·¡~;~:ecdpitalización de bancos que de otro modo 
•.,:;:.-,.· ' .. -~·:-'·· '-

hubieran desapareciél~. La clavé esttí entonces en asegurar que una vez que el estado 

libere fos circuitos fiñancte~~~~~'.*C:~~i~s?se)nstauré una regulación estatal más firme 

:::~e~~: ::c:r;~~i'~i~~l:j~&fr~it1E7~e¡c:~~::0:~:~::::~:es~:: ~:i'c::P~~ 
la función so'~ial Ci 1~·~u~·~~td~ ,~:~;¡~~d~~."irfü.~·j:ia~te requiere decisión política para 

actuar c¿~tra indi~idu~~ ~ g~upo;de f~dÍ~i:dJ~~·~Je al menos hasta hace poco tenían un 
• -'; '· .,· ·'" ·, e • , • ; ' '· .> • ' ~ ,. ·,, ·- . • ~ "'. .. '-:.. . ., " 

enorme pode/político: pero la virtud de la' crisis es que han perdido una gran parte de 

ese poder. • ~ecli~ndo ~nte I~~ b~nqu~~os ~~tranjeros. La oportunidad parece estar 

presente: 
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