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INTRODUCCION

Con la reforma financiera se buscaba superar [a situacion de “represion™! que segun el enfoque

neoclasico, caracterizaba al sistema financiero mexicano. Se buscaba que dicho sistema

contribﬁyéra activamente a la consolidacion del nuevo modelo econdmico, promoviendo la formacion
. : del‘ah‘oirro ysu aplicacion a la inversion en condiciones de competitividad internacional. Para ello,
o R era n‘ec‘ésario emprender una reforma econdmica tendiente a liberalizar y desregular este sector,
k “dicho” proceso se inicid en 1988, cuando todavia la banca estaba bajo el régimen de la banca
i : nac:onahzada Réglmen que es modificado en 1989, iniciando ast un proceso de reestructuracion y
e “%. i _reorientacion de los flujos financieros nacionales e internacionales.

Esla liberalizacién de los mercados bancarios se inicia en 1988, con fa desregulacion de las tasas de
ihte(és basiv’as y la supresion de los cajones de asignacion selectiva de crédito. En lo relativo a la
caplacion, primero se liberalizaron las tasas de aceptaciones bancarias, y posteriormente la de los
‘olros " instrumentos de caplacion, ello significaba la eliminacion de las restricciones a los

< intermediarios para establecer las tasa de interés pasivas. Posteriormente, se autorizaron nuevos
‘ins't'rume‘ntos para la captacion en pesos, tales como los bonos bancarios, las cuentas productivas y
“Jos depositos a la vista sin chequera. Por (iftimo, también se autorizo la captacion de depdsitos en

délares a la vista y a plazo, asi como la creacion de pagarés en dolares.

Con respecto a la asignacion de los fondos, primero se eliminaron los cajones de crédito obligatorio,
para posteriormente autorizar que los bancos decidieran libremente la asignacion de los fondos y la
definicidn de las tasas activas conforme a las condiciones del mercado. Asimismo, se sustituyd el
encaje obligatorio por un coeficiente de liquidez de 30 por ciento de la captacion.

Entre 1989 y 1992, se llevd a cabo el proceso de reprivatizacion de! sector bancario, salvo
excepciones, los vigjos banqueros decidieron no incorporarse al proceso de privatizacion. Los
nuevos banqueros, de origen muy diverso, iniciaron sus actividades en un ambiente de expansion de

1 Véase MacKinnon, Ronald (1974) Dinero y capial en el desartolle economico, Estudios CEMLA, México, pp. 150-157 "En téminos
generales la teoria de la “represion” financiera formutada por MacKinnon y Shaw sostiene que existe dlcha tepresion” cuando las
inter publicas en fa de los precios la on del encaje . la ion del créddo, etc.,

ded latasa de to real y el tamaiio real del sistema financiero con relacion a las magnitudes no
financieras y el mercado de capital doméstico™
2 yéase Gamdo, Celso. “La reforma financiera en México un proceso c ", en Lib on de los

Universidad Autonoma de Ciudad Juarez, Universidad de Guadalajara. y Juan Pablos. México 1996
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la actividad crediticia que habia empezado en 1988, y que se mantuvo durante los tres afios

siguientes a dicha privatizacion, 1992-1994.

El escenario mundnal desde mediados de la década de los setenta, venia presentando problemas de
valorizacion al volver més alractlva Ia colocacion de recursos en los mercados financieros en
comparaclon ¢ n Ias opmones de inversion produchva Lo que empu;a a los distintos agentes

Ilmnes pues el mayor endeudamiento fue acompaﬁandose de porciones cada vez mayores del
mgreso que debian ser dedicadas al pago de los intereses y del principal de las deudas previamente

conlraladas

En pamcular lo anterior ha significado una perturbacion de la relacion ganancia —interés (y tasa de
ganancla -tasa de interés) de ta! forma que la caida de la ganancia ha sido un estimulo para el
. desar(ollo de las actividades financieras menos dependientes de los niveles y ritmos de la esfera
productiva y de la ganancia empresarial, generandose una “ruptura de relaciones crédito-ganancia”®.
En las dos ultimas décadas del siglo XX ef crédito ha cumplido su doble funcion, primero de palanca
y luego de freno a la acumulacion y la crisis de “onda larga™ ha jugado una funcion central no sélo en
el desarrollo de esas tendencias, sino también empujando al desplazamiento de capitales desde el
ambito de la produccion hacia las finanzas y la especulacion, situacion ésta en la cual las propias
empresas productoras de bienes y servicios han participado dinamicamente, invertido partes
cuantiosas de su capital y de sus estrategias de gestion de activos y pasivos hacia la esfera
financiera, retroalimentando con ello el deterioro econémico global, en un proceso que ha sido
correctamente ubicado como de “triunfo del cortoplacismo” y en el cual “las empresas lideres se
concentran en obtener una alta {asa de retorno sobre el capital en el corto plazo, a expensas de sus

ganancias y valores de largo plazo™.3

3 tbafez Aguirre, José Antonio. “La globahzaclén financiera: una revision de sus eimp en , y
deuda exiema: p dela i Edtado por el Instituto de Analisis y Prop Social, L idad |
y Centro de Estudios de Investigacion del Sureste, A. G. México 2000.
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En este contexto, los problemas de la década de los ochenta del siglo pasado siguieron en diversas

formas la modalidad tradicional de la crisis financiera: un desenfreno manifiesto de solicitudes y
otorgamiento de préstamo, seguido de dificultades de pago, incumplimientos y moratorias. No
obstante, esta etapa se caracterizd por una gran novedad: la aparicion de un mecanismo
internacional de préstamos de ultima instancia (MIPUI), que sirvib para aplazar muchos
incumplimientos y moratorias formales, permitiendo con elio que los acreedores evadieran las
pérdidas desestabilizadoras que suelen acompadar a las crisis financieras sistémicas.*

En segundo lugar, se han observado cambios profundos en (as estructuras productivas y financieras
en el ambito mundial. Por el impacto y consecuencias de dichas transformaciones, se considera que
se esta generando una nueva etapa en el sistema financiero internacional® La transformacion
tecnolégica de los sistemas financieros y la conformacion de nuevos productos, asi como las
tendencias a la desregulacion y globalizacion de los mercados financieros, conjuntamente con la
titularizacion det financiamiento han desembocado en una competencia mayor, y en una diversidad
de nuevos actores, productos y mercados que le dan un perfil distinto al sistema financiero
internacional.

La globalizacion del sistema financiero internacional ha exigido una mayor libertad para la
movilizacion de los flujos de capitales, que les permita desplazarse sin mayores obstaculos técnicos
o institucionales, e incluso redefiniendo 1a accion estatal sobre la economia desde Ja perspectiva de
sus necesidades.®

Bajo esta perspectiva, el presente trabajo busca avanzar en !a critica de aquellas concepciones que
no conciben a la liberalizacion y desregulacion financiera, entendidas como parte de los cambios en
‘ los términos de fa competencia por los mercados, como el centro del origen de las crisis financiera y
: bancaria contemporanea. El objetivo genera! es ubicar el fenomeno de las carteras vencidas y su

4 Giron Alicia. “Innovacion financiera y deuda extema®. en La Glob, de la ia mundial: p ] enel
umbral del siglo XXI. lIEC-UNAM, u idad A de Puebla y Centro de Invesbgaciones de la Economia Mundial,
México 2001.

5 Gutiérez Pérez, Antonio. "Nuevas Est 8 y Fragiidad F . en ion Fi y TLC: Retos y

Perspectivas, Editorial Sigio XX1 e tnstituto de Investigacrones Economicas de la UNAM, México 1995
8 |bafiez Aguirre, José Antonio. Op cit.
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costo fiscal, como parte de la problematica que acompafian las principales tendencias de la

economia nacional e internacional en la actualidad.

En el primer capimlo se abordan los aspectos financieros de Ia globalizacion, lo que nos permite
presentar un pénorama 'genkeral de lo ocurrido en ese ambito del funcionamiento reciente de la
fécqnomié mundial. Para conslruir ese panorama avanzamos en la identificacién tanto de los
vl_r'ibculos existentes entre la globalizacion financiera y el comportamiento econdmico del sistema,

".como de los rasgos centrales que han estado presentes en el desenvolvimiento de dicha

globalizacién financiera: sus ritmos, modalidades e instrumentos, los principales actores
*involucrados y los limites y problemas que han ido mostrando. En primer lugar, lo que sobresale es
el incremento sustancial en |la importancia relativa del crédito, de las actividades financieras y de la
especulacion en el dmbito sistémico. En efecto, desde mediados de la década los setenta, no sélo
en las relaciones internacionales, sino también en el funcionamiento interna de los distintos paises,
los niveles de endeudamiento de las familias, las empresas y los gobiernos han venido aumentando
de manera casi ininterrumpida, con ritmos notoriamente mayores a los del crecimiento de la
produccion real y del conjunto de la actividad economica, a la vez que se ha producido un rapido
incremento de las actividades y flujos financieros.

En el segundo capitulo se estudia la evolucion y caracteristicas de las carteras vencidas, siendo el
analisis empirico el eje central de dicho estudio. Ante la globalizacion de los mercados financieros la
economia mexicana se posesiona como un mercado de capitales emergente; perfilaindose mejores
condiciones macroecondmicas, pues se da una reduccion de! déficit publico, abatimiento de la
inflacion y saneamiento financiero de las empresas. Posteriormente, se procedid a una
desregulacion de! sector financiero, con medidas tendientes a elevar la competitividad y eficiencia de
este sector. Se adoptaron casi todas las disposiciones bancarias que recomiendan los paises de la
Organizacion de Comercio para el Desarrollo Econdmico (OCDE)

La transicion hacia una economia mas abierta implic la redefinicion del papel del Estado; se redujo
la influencia gubernamental y se expandit el papel de los mercados. Uno de Ios.campos en donde
ese cambio ha sido mas sensible y mas riesgoso es el financiero. En México, que tenia un esquema
de regulacion estatal que habia sido funcional durante casi cinco décadas, fue abandonado sin
establecer esquemas que sustiluyeran el antiguo sistema de regulacion; dejando en manos de los

4
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mercados !a fijacion de los precios, que antes era funcion de la autoridad monetaria central.

En el tercer capitulo se analiza el impacto fiscal que forma parte de la crisis bancaria, asi como sus
efectos en las finanzas publicas y en el financiamiento del desarrollo. Seguramente en ninguno de
los paises donde se presentaron crisis bancarias fue facil evaluar fas ventajas de una intervencion
oportuna y el costo fiscal generado. El caso de México no es la excepcion, el gobierno se enfrentd a
la necesidad de sanear un sistema cuya fragilidad y vulnerabilidad resultaron amenazantes para la
estabilidad econdmica y social del pais. Dicho saneamiento incluy6 una serie de reformas en los
planos legal e institucional y un conjunto de programas de rescate que implicaron transferencias
fiscales cuantiosas. El reconocimiento de la gravedad del problema y la puesta en practica de las
medidas de saneamiento son dos elementos que se debe considerar positivamente en la discusion
de los programas de rescate. Las formas de intervencion, sus efeclos y el costo fiscal implicito son

temas de discusion inseparables de este primer reconocimiento.

El costo fiscal que arrojo la crisis bancaria es una deuda publica de 814.786 millones de pesos, que
equivalen al 16.35 por ciento del PIB (31-Dic-2000) Pero, esta cantidad solo representa una parte
del costo fiscal en el que ha incurrido el gobierno a través del Fondo Bancario de Proteccion al
Ahorro (beaproa) y luego de su sucesor, el Instituto para la Proteccion del Ahorro Bancario (IPAB),
para rescatar de Ia quiebra al conjunto de los bancos, que fueron reprivatizados en 1991-19928 La
evaluacion del costo fiscal incurrido en el rescate bancario es un fendmeno complicado y dificil de
calcular con precision. Es evidente, que una crisis bancaria hubiera generado efectos perversos
sobre la economia; no obstante, el costo fiscal y econdémico en que incurrid el gobierno, como
consecuencia de su intervencion fue muy alto. De ahi que se pudiera evitar una crisis bancaria, pero

se tendio a activar una crisis fiscal.?

Como consecuencia de ello, la economia ha entrado desde 1995, en una profunda recesion; el
crédito es aln escaso y costoso, el gobierno ha tenido que transferir subsidios importantes a bancos
y deudores, algunas instituciones han tenido que ser intervenidas por la Comision Nacional Bancaria

? IPAB. Informe Anual 2000.

¢ Solis Rosales, Ricardo “La transicion financiera como factor d de fa cnsis b ", en Del Fobaproa al IPAB:

andlisis y prop L p Iztap {UAM.) y Plaza y Valdés Editores, México 2000.

9 dem

ey
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y de Valores (CNBV), otras han tenido que venderse o fusionarse. y la presencia de bancos
extranjeros es ahora mas importante en el sistema bancario mexicano.

Desde el punto de vista de los deudores, los compromisos con los bancos se han hecho cada vez

mas dificiles de cubrir, a pesar de los programas de alivio que se han puesto en marcha. En este

contexto, el peso de los adeudos. sigue siendo una asignatura pendiente para todos los aclores

economicos. El gobnerno Ios bancos y los deudores esperan que con la recuperacion economica las
. condlcuones sean més propnclas para una solucion definitiva a la crisis bancaria.

Las condiciones de la crisis financiera se desarrollaron paulatinamente, de tal manera que la
recesnén econbémica que pone de manifiesto el incremento de la cartera vencida de las principales
instituciones bancarias que empezo a mostrar incrementos desde 1992-1993, no es sino el resultado
de este proceso de desregulacion contradictorio del sistema bancario. Por otro lado, el saneamiento
de las instituciones bancarias se ha venido efectuando a través de compra de cartera, de emision de
deuda subordinada de /a udizacion de parte de la cartera bancaria con subsidios en tasas de interés,
buscando la asociacion o fusion con intermediarios extranjeros y abaratando su costo en el mercado
nacional e internacional. Cabe subrayar que no se ha planteado adecuadamente una salida a los
deudores de fa banca, tanto a empresas como familias; de ahi que los resultados del Acuerdo de
Deudores (ADE) sean parciales y débiles, generando quiebras masivas de pequefas y medianas

empresas.
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CAPITULO PRIMERO
1, GLOBALIZACION DE LOS MERCADOS FINANCIEROS

La marcha de la globalizacion y de la innovacion financiera ha muitiplicado los grados de
interrelacion en el mercado mundial, que en buena medida ha ido borrando las lineas divisorias
entre los diversos mercados financieros nacionales y, para cada uno de ellos, las diferencias tanto
entre operaciones “nacionales” y “exlranjeras", como entre las diversas etapas y aclores que ella
refaciona, fo cual hace dificil la cuanliﬁcéci'bn del funcionamiento det ambito financiero.

Por su pare, los actores que se encueniran en esta esfera han creado estrategias con un

vertiginoso despliegue internacional'n'o’sém bUScéndo nuevos espacios de colocacion de fiujos

financieros o una minimizacion : d nesgos a lravés de la diversificacion geografica de las

operaciones de compra, smo lamblén con la f nahdad de “arbitrar” las diferencias de precios

existentes entre los distintos mercados, que Ies permita oblener ganancias especulativas apostando
a un determinado comportamiento futuro de los precios. Todo ello evitando reglamentaciones
nacionales e inlernacionales y aprovechando las disparidades existentes entre esas
reglamentaciones, asi como el escaso grado de identificacién, seguimiento y regulacion que existe

respecto de la “innovacion financiera”, en particular de sus manifestaciones internacionales.?

La globalizacion, entendida como una nueva manifestacion en la etapa de internacionalizacion del
capital, o como “el proceso por el cual el capitalismo se extiende de manera mas uniforme hacia el

conjunto de las naciones"® es una realidad que afraviesa practicamente todos los paises dei mundo.

El libre comercio genera el “crecimiento econémico de los paises” y la “libre movilidad de los
capitales en el ambito internacional es la palanca del desarrollo a escala mundial.* Por desgracia

las crisis bancarias que se observaron durante la década de los noventas, a mostrado de manera

! Véase. Ibailez Aguine, José Antonio. “La globalizacion financiera” una revision de sus tos”, en Sub

mercado y deuda extema p ja de la i Instituto de Anatisis y Propuesta Soclal Umvcrsndad Iberoamericana y

Centro de Estudios de tnvestigacion def Sureste, A.C . México 2000

? |dem

3 Véase Mejia. Rocio y Monroy, Mario (eds). El ajuste estructural en México La politica del Banco Mundial del Fonde Monetarno
ional y sus ias, SIPRO, 1988.

¢ Idem
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brutal los resultados perversos de la articutacion de los paises en desarrollo a través de la

desregulacion economica.

La globalizacién como un proceso hisldrico® viene manifestandose desde tiempo atras; se acelera
durante los siglos XVI al XIX con el ascenso y triunfo de una economia capitalista mundial y de un
sistema politico internacional, no obstante en la etapa actual cobra el dinamismo de las refaciones
internacionales y al grado de apertura comercial con que funcionan las economias, mismas ques se
~desarrolla con mayor intensidad en las ultimas décadas del siglo XX. Siendo un elemento central de
dicho dinamismo que ha inducido transformaciones cuantitativas y cualifaivas han dado

caracteristicas nuevas a la actual fase de globalizacién-internacionalizacion, a saber una relacion

sistemica con las consiguientes consecuencias para la integracion de las economias nacionales,
dado el alto grado de integracion de estas a la economia mundial.

Cabe sefalar que han existido faéés‘a'nteriores de alta integracion internacional que no
desembocaron en una globalizacién. La internacionalizacion del capita! bajo todas sus formas
funcionales, ha sido una clara tendencia actual en el funcionamiento sistémico de las wltimas
décadas del siglo XX y, dentro de ella, el rapido crecimiento de los flujos financieros internacionales
ha sido el fendbmeno mas sobresaliente.

Asimismo, el aumento notable en general de las Relaciones Econdmicas Internacionales (REI) a
través de las cuales se han venido desarrollando los vinculos economicos de todo tipo (comercial,
financiera, productiva y tecnologica) entre las distintas economias nacionales; y en paricular, las

relacionadas con el comercio internacional y los flujos de capitales internacionales.

Estos ultimos se han multiplicado en casi 16 veces, entre inicios de los ochenta y la segunda mitad

de la década de los noventa.?

5 Obstfeld, Taylor, Hirst Thompson, Arthur Lewis. Angus Madison. Paut Bairoch, Kozul Wnght y UNTAC

8 CEPAL, Reich, Octavio fanni, Aldo Ferrer y Kebabdjian

7 Moneta (1997): "El conceplo de globalizacion se refiere, en una interpretacion amplia del termmoe, a jos procesos de creciente

interaccion e inlerdependencia que se generan enlte las distintas unidades consbtutivas del nuevo sistema mundial en formacion”;

OCDE (1996): “El componente mas importante de la globalizackin es 1as inversiones extranjeras directas, distintos aspectos del
i0 i yla on internacional entre fimas®; ONUDI (1997) “La intemacionalizacion impica que el comercio

se expande mas rapidamente que la produccion. al tempo que fas inversiones extranjeras directas crecen ain con mayor rapide2”;

Ferrer {1997): “La globahzacion de la economia mundial se manifiesta actuaimente en cuatro terrenos principales: el comercio

int i las i las fi ¥ los marcos regulatonos”

8
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Dichos flujos permitieron el surgimiento del mercado de capitales emergentes en paises con fuertes
desequilibrios macroecondémicos como México, que distorsionaron la actividad econdémica interna
(Ver Cuadro 1)

Cuadro 1
Flujos Nctos de Capital: Paises en D Paises en Ti [ Recién | (rmund)

T To YRR Rt Xt TR R (R O AR )
Flujos netos de capital privado™** 152 148.1 160 5 19201 2408 1737 1220 1964
Inversion directa neta 129 83.1 8431 960 149 1282 196 187
Inversion de cartera neta 4t 54.1 878 235 497 429 180 M4
Otras mnversiones nelas 25 208 A7 725 762 13 156 423
Flupos ohciales metos 239 15.3 25 M9 97 20 370 89
Vanacdn en las reservas -138 81.2 q72 1205 -1159 M7 671 811

* Los fujos nelos de captal comprenden L iversion duecta nela, la nversion de cartera neta y ofros fuos de inversion netos de largo y corto plazos,
includos los empeestdos oficiales y privades ** Promedio anuat *** Debrdo a mitacones de los dalos, otras inversones netas pueden melur aigunos
créditos obcwales **** E! signo menos ndica un aumenlo ***** Hong Kong, Corea, Singapur, Tawan, ¢ Israel

Fuente FMI, Wastington, maye de 1998

El rompimiento de los acuerdos de Bretton Woods, cuya vigencia hasta el inicio de la década de los
setenta implicd una estructura normativa minima a la cual se ajustaba el desarrollo de la economia
mundial, marco el derrumbe del viejo orden econémico internacional, ademas de que se evidencio el
debilitamiento de Ia hegemonia econdmica de Estados Unidos ante el avance de sus ahora mas
cercanos competidores, como Japon y Alemania. £ desmoronamiento deja ver fa fragilidad de la
regulacion del mercado mundial en el cual se multiplicaron los desequilibrios y se generaliz6 la

recesion.

En efecto el desvanecimiento de los acuerdos de Bretton Woods, [a crisis y deterioro hegeménico de
Estados Unidos, sefialaron una creciente incapacidad de control sobre el délar, y en particular sobre
la gestion de la liquidez, de tal forma que dicha gestion se movilizd desde los estados y los
organismos multilaterales hacia las empresas privadas, las cuales concentraron grandes cantidades
de liquidez, que manejaron con ciertos grados de autonomia respecto de sus propios gobiernos y de

las ya ineficaces regulaciones supranacionales. Dichas empresas generaron estrategias de
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creacion y administracion de esa liquidez, como respuesta a la creciente inestabilidad y a los

mayores riesgos existentes ?

En este contexto, se puede sefialar que el camino hacia la globalizacién transforma o destruye

actores, fuerzas y estructuras que son o deben ser condiciones de la existencia y {a plena

realizacion de aquélla? Entre las fuerzas y tendencias que caracteriza hoy a la globalizacion, y que

al mismo tiempo la contrarrestan y frenan,'® se encuentran los siguientes:

El predominio mundial se desplaza, de la empresa internacional a la multinacional

La economia de mercado se va extendiendo hacia un solo sistema econémico mundial, a
través del desmantelamiento de las barreras y restricciones nacionales, de la
desregulacion y de la competencia globales.

La liberalizacion de los flujos comerciales busca aumentar las ventas mundiales de bienes
y servicios, a través de estrategias mundiales de marketing y publicidad, y de patrones
globales de consumo.

Los avances de la liberalizacion de los flujos financieros y movimientos de capital se
incrementan y se generalizan desde la década de los noventa.

Se disgregan las economias periféricas y las economias avanzadas, la industria y el
empleo, la economia real y la economia financiera.

La investigacion cientifica y la innovacion tecnologica avanzan en la sistematizacion
mundial, y en las condiciones de aumento del monopolio y la desigualdad en la
distribucién de los polos, contenidos y objetivos de la produccion de ciencia y tecnologia,
los itinerarios de su propagacion, la distribucion de logros y beneficios division mundial
del trabajo cientifico contribuye a las relaciones de intercambio desigual y a la brecha
diferencial entre potencias y paises desarrollados, y paises en desarrollo.

8 [dem.

¢ Veéase, Kaplan, Marcos. “Estado y G 6n de Flujos Fi L en ion de flujos fi

i Instituto de | igach Juridicas, SeneDoclnna Juridica, Nam. 34, Unlve's'dad Nacional Autonoma de México,
México 2000.

©dem.
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e La liberalizacion de los flujos comerciales y financieros no se corresponde con una
equivalente liberalizacion de los movimientos internacionales de mano de obra y de
migrantes en general.

e Con la teleméatica se desarrolla un sistema mundial de informacién y comunicaciones
como factor fundamental de transformacién de la vida econémica, social, cultural y
politica.

» Se reestructuraron las organizaciones e instituciones mundiales de caracter econémico-
financieras (Fondo Monetario Internacional, Banco Mundial, Oficina Mundial de Comercio),
asi como la modificacion en la correlacion de fuerzas politicas (Naciones Unidas y sus
agencias), integradas-regionales (v. gr. Unién Europea), estratégico-militares (NATO,

Pacto de Varsovia)'!

En términos generales, la globalizacion se ha sustentado en la gran libertad que han gozado los
capitales, y en particular los grandes capitales que se mueven de manera fransnacional para
desplegarse sin mayores obstaculos técnicos o institucionales. Contando, por consiguiente, con el
mejor de los escenarios para imponer sus condiciones al conjunto de los paises en desarrollo
(América Latina, Asia, Africa, Medio Oriente y Europa; paises en transicion y economias de reciente
industrializacion) y para definir la accion estatal sobre la economia desde la perspectiva de sus
necesidades." El elemento dinamico de este proceso ha sido el capital financiero internacional que
por un lado, en una primera etapa de la internacionalizacidn financiera, la intermediacion indirecta
constituye el rasgo caracteristico de las décadas de los sesentas y setenta. La segunda etapa se
caracteriza por la desreglamentacion financiera a la liberalizacion financiera. La tercera etapa
corresponde a la incorporacién de los mercados emergentes de los paises periféricos de mayor
desarrollo relativo; por el otro, ha presionado a los gobiemos del mundo para que se instrumenten
politicas de liberalizacion financiera que induzcan el libre flujo de capitales en el ambito
internacional. Esto se ha traducido en una mayor interaccion de los mercados de bienes de capital y
divisas, con sus consecuentes repercusiones sobre el desenvolvimiento de las Bolsas de Valores,
tasas de interés, tipo de cambio, que influyen en la mayor valorizacion del capital financiero con

relacion al capital productivo; disminuyendo asi el margen de maniobra de los gobiernos locales

¥ idem.

" |baRez Aguirte, José Antonie. Op.cit.
11




" GLOBALIZACION DE LOS MERCADOS FINANCIEROS ‘CAPITULO PRIMERO
sobre la politica fiscal y monetaria, para reactivar la produccion y el empleo. El capital financiero

interna&:ional, ha relegado fa asignacion de recursos hacia la esfera productiva.

‘Eéte ~ci'irh';ionarniiento de los mercados de capitales y divisas en el marco de la politica econdmica
pfé;ibminéhie. ha favorecido la rentabilidad del sector financiero en detrimento de la esfera
‘"pr:cks.dﬁcti\'/a,c lo cual ha afectado el crecimiento econdmico y la generacién de empleos de las
éConomias en desarrollo."? Estas economias han visto incrementadas las presiones sobre el sector
. . externo, lo que aunado al rezago de su esfera productiva, aumenta su dependencia con relacion a la
entrada de capitales. Han caido en circulo vicioso teniendo que instrumentar politicas econdmicas
para generar condiciones de confianza y rentabilidad a favor del ingreso de capitales, a costa de
apreciar sus monedas y dinamizar sus mercados de capitales, lo que genera contextos altamente

vulnerables y especulativos que terminan desestabilizando sus economias.

En este contexto, la reforma estructural y los programas de ajuste en América Latina impulsados por
la dupla FMI-Banco Mundial, y de manera mas precisa por el consenso de Washington, no
fomentaron una tendencia al crecimiento del ahorro interno como proporcion del PIB y tampoco un
incremento sostenido de la formacion bruta de capital.* (Véase Cuadro 2) En el Informe de 1995
del Banco Interamericano de Pagos sefiala que el cuantioso ingreso de capitales del exterior (Véase
Cuadro 3), sumado a una estrategia de rapida transformacion econdémica y de tipo de cambio mas o
meno estable, produjo un crecimiento del déficit en la cuenta corriente y una apreciacion de la tasa
de cambio real.'s El proceso entrafia, por tanto, una vulnerabilidad endégena, en virtud de que el
mantenimiento de dicha estrategia exige contar con el concurso de capitales del exterior. Las
presiones para que la rentabilidad de éstos no disminuya obliga a que los flujos de capital del
exterior sean crecientes. Cualquier cambio en los mercados internacionales modifica las

expectativas de los colocadores en los mercados financieros provocando la fuga de capitales.

13 Véase Huerta Arturo. La globalizacion, causa de [a crisis asiatica y mexicana, editorial Diana, México 1999.

“ De 1991 a 1994, en el conjunto de paises integrados por Hong Kong, Indonesia, Corea del Sur, Malasia, Filipinas, Singapur,
Taiwan y Tailandia, la tasa de ahorro intemo represento 32% del PIB y la inversion fija 34%.

13 Banco de Pagos Internacionates.
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Cuadro 2
América Latina* Ahorro Interno ¢ Inversion Fija Bruta como proporcion del PIB
Adtos Ahorro Inversion Fija Comentarios .
interno/PiB Bruta®it
1990 18% 16 5% La participacion de la inversién real en el PIB se redujo marcadamente a
prncipios de los afos ochenta y solo comenzd a recuperarse en los
noventa
1991-1994 19.5% 20% €1 ahorro intemo fue ligeramente nferior al 20 % ya que disminuyé de 3 a 4
_puntos porcentuales con relacion al Iapso 1981-1990
19941996 17% 20% Et Aharro intemo disminuyd tviendo alas cifras
a finales de la década de los ochenta
19897 207% 22.3% Se da un incremento significativo tanto en el ahorro intemo como en la
rsion fija bruta con relacion a los afios

Fuente: Banco de Pagos Intemacionales (BIS, por sus siglas en ingles) Informe de 1935. Banco Interamericano de Desarollo (8ID) y
Comision Econdmica para América Latina (CEPAL)
* Argentina, Brasil, Chile, Colombia, México y Venezuela

Cuadro 3
Flujos Netos de Cgpml América Lmna (_!lD)
1964-1900% | - 1990- 19980 .
Flujos netos de capital 0.2 457 357 80.5
privada***

Inversion directa neta 53 187 243 253 369 51.2 48.0 426
Inversion de carera neta 09 299 60.6 0.1 252 335 195 204
Otras inversiones netas 46 -28 375 10.5 18.5 6.5 42 19.0
Flujos oficiales nelos 82 1.8 40 22.0 -134 73 1.0 48
Variacién en las 05 -18.4 47 259 210 -123 83 86
reservas
* Los flujos netos de capital comprenden la inversion directa neta, a inversion de cartera neta y otros flujos de inversion netos de
largo y corto plazos, incluidos los empréstitos oficiales y pnvados. ** Promedio anual. *** Debido a limitaciones de los datos. otras

inversiones nelas pueden incluir algunos créditos oficiales. **** El signo menos indica un aumento. ***** Hong Kong, Corea,
Singapur, Taiwan, e [srael
Fuente: FMI, Washington, mayo de 1998

En las (ltimas dos décadas del siglo XX, se profundizaron la transformacién de las estructuras
bancario-financieras; se diversificaron los productos y servicios financieros (productos derivados,
operaciones en linea tiempo real dinero virtual); surgieron mercados especializados, (Mercado de
Dinero, Mercado de capitales, Mercado Global de Derivados, Mercados para Instrumentos
Financieros, Activos Financieros de Inversionistas Institucionales, Fondos de Pensién, Compafias
de Seguros, Compaiiias de Inversion) y agentes financieros (Se clasifican segan el mercado en el
que participan, denominandose instituciones monetarias a las que operan en el mercado de dinero,

e instituciones no monetarias a las que operan en el mercado de capitales)'s

16 Mantey de Angui Gl 1 L de i Unidad Académica de los Ciclos Profesional y de Postgrado-
CCH, Facultad de Economia, México 1997
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Por el tamaio y la calidad de esas transformaciones, algunos investigadores' consideran que sé
esta generando una nueva etapa de los sistemas financieros internacionales. La transformacion
tecnologica de los sistemas financieros y la conformacion de nuevos productos, asi como las
tendencias a la desregulacion y globalizacién de los mercados financieros junto con la titularizacion
del financiamiento han desembocado tanto en una competencia mayor como en una diversidad de

nuevos actores, productos y mercados que le dan un perfil distinto al sistema financiero mundial.

Los resultados de esta profunda transformacion financiera han sido:

e Menores costos, mayor eficiencia y competencia; ampliacion de los instrumentos
financieros, asi como mejores oportunidades de inversion y de gestion de la liquidez y, en
consecuencia, una distribucion del riesgo mas amplia.

e Una mayor inestabilidad en el comportamiento de los agregados monetarios que ha
generado, una recurrente fragilidad de las estructuras financieras y bancarias, y mas

actos especulativos y fraudulentos.’”

Esta fragilidad de las estructuras financieras ha desembocado en una grave crisis financiera, que ha
arrastrado a las economias de los paises en desamollo a recesiones profundas y recurrentes.
Situacién que no ha sido ajena a las economias desarrolladas, tal es el caso de Estados Unidos,'®
cuyos efectos han sido maltiples: El mini crack en octubre de 1989; la crisis del mercado de bonos
chatarra; la del sector de bancos de ahorro y préstamos y el elevado endeudamiento de los agentes
econdmicos. Y de la misma forma el desplome de la Bolsa de Valores de Tokio® en 1990, y la
inestabilidad de 1993 y 1998, pusieron fin al hecho de que las estructuras financieras japonesas

eran inmunes a |a fragilidad financiera del resto del mundo.

Otros centros de inestabilidad han sido las fuertes pérdidas de los bancos japoneses,?t

estadounidenses e ingleses por su destacada presencia especulativa en los mercados inmobiliarios,

-

¥ Gutiérrez Pérez, Antonio. “Nuevas Estructuras Bancanas y Fragikdad iera”, en Integracion Fi y TLC Retos y
Perspectivas, Siglo XXI e Instituto de Investigaciones Econdmicas de fa UNAM, México 1995

'8 [dem

19 Naranjo Gonzalez, Mauncio. Elementos para disefiar un mescado financiero en México, Banco de México, México 1996

@ Los origenes de la cnsts bancania en Japon se tan al periodo esp de los aitos 80 que involucro pancipaimente a la
bolsa de valores y al sector inmobshario.

2 De Boyer, Guliérez, Kataoca y Solis. Bancos y cnsis bancana la expenencia de México, Francia y Japon Unversidad
Metropolitana, México 1998. El boom bursab! culming al final de 1969 cuando ef indice Nikket alcanz6 su nivel mas afto 3900 puntos.
Para 1992 habia caido a su punto mas bajo: 14,000 puntos, que significaba el regreso al nivel que tenia 10 ahos ante son decir al
inicio del auge bursatit
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la permanencia de las crisis de endeudamiento de los paises latinoamericanos? y, aunque no
menos importante, la volatilidad de los tipos de cambio y de las tasas de interés, El sistema
financiero al fin del milenio enfrenta un gran desafio.?? Este consiste en transitar de un periodo
marcado por rupturas, cambios, innovaciones y excesos de relativa desconexion de los procesos
productivos hacia una nueva fase que le permita afianzar las transformaciones y crear nuevas
estructuras de regulacion, a la iuz del lamado “control prudencial™ de los intermediarios bancarios

y financieros, asi como Ja armonizacion y regulacion Internacional de las reglas del juego.

Esta nueva etapa debera reconstruir formas de conexidn entre las estructuras financieras y las
actividades economicas, de tal manera que propicie un circulo virtuoso que mantenga el ciclo de
crecimiento sostenido de la economia mundial. Uno de los actores principales de este reto son los
bancos, los cuales han visto sacudido su entorno y la propia naturaleza de su actividad, asi como su
funcién preponderante en la intermediacion financiera. Su capacidad para adaptarse a los cambios
serd una de las claves para consolidar una nueva fase en el funcionamiento de los sistemas
financieros. Para ello, los bancos deberan desarrollar diversas estrategias que les permitan afianzar
sus balances mediante el desarrollo de operaciones complejas y sofisticadas, que conllevan la
necesidad de evaluar permanentemente el riesgo diversificado de liquidez, de tipo de cambio, de
tasas de interés, etc. La consolidacion en |a gestion de los balances de los bancos sera un requisito
inaplazable. De no ser asi, éstos se convertiran en un factor de inestabilidad recurrente y de

fragilidad estructural que podria desencadenar en una crisis financiera sistémica.

1.1. Liberalizacion y Desregulacion de los Mercados Financieros

Durante la década de los 80 el Fondo Monetario Internacional (FMI) utilizo la crisis de la deuda
externa de los paises de América Latina y del Sudeste de Asia para impulsar la estrategia neoliberal

consistente en la desregulacién y aperiura de los mercados financieros; una menor intervencion del

2 En América Latina, los p o después de la cnsis de la deuda extemna de 1982

2 Dei Villar, Rafacl, Backal, Danie! y Trevifio, Juan Exp i} L en las N de Crisis B Banco de
México. Direccion General de Investigacion Econémica, Dciembre 1997

 Gavin, Michael y Hausman, Ricardo. ‘Raices de fas crisis b el ", en Las csis bancarias en
Ameérica Latina, Banco Interamericano de Desarrollo y Fondo de Cultura Economica, Santiago de Chile 1997
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Estado en la economia; y politicas monetarias restrictivas que dieran paso al pago de la deuda

externa.

Estas transformaciones institucionales se dieron al mismo tiempo que se aplicaban politicas

monetarias restrictivas con el propésito de sostener los tipos de cambio nominales. El resultado de

~ esta estrategia fue una ampliacion en los diferenciales de rendimiento real con el exterior, que atrajo

a esas economias fuertes flujos de capital internacional especulativo.

La fuerte afluencia de recursos financieros de corto plazo no se dedico a financiar la inversion
productiva sino que se canalizé a la inversion especulativa, fundamentalmente intermediada por los
bancos. Cuando los flujos revirtieron su tendencia, dejaron tras de si sistemas bancarios
insolventes, empresas quebradas, y a las economias anfitrionas en profunda recesion,®
particularmente en el sudeste asiatico, porque ha obligado a los gobiernos a realizar cambios
institucionales que no eran necesarios para resolver el problema de pagos externos. La estrategia
pretende que estas economias se desenvuelvan conforme a estandares del hemisferio occidental, lo
cual destruye instituciones que habian sido muy exitosas en su proceso de industrializacion e
integracion a la economia global.” Por ejemplo, la experiencia de reforma econdmica llevada a cabo
por los paises del sudeste asiatico, que reestructuraron el papel del Estado en lo econémico no
neoliberal, que les permitié consolidar estructuras institucionales de regulacion de la actividad
econémica. Ello les permitio preservar sus aparatos productivoes, en la medida que su desregulacion
fue gradual y selectiva.

América Latina que se vio particularmente afectada por la restriccion crediticia internacional en la
década de los 80, debido a que la mayor parte de sus pasivos exiernos era de muy corto plazo tuvo
que adoptar este modelo de desarrollo, pues el aval de un programa de estabilizacion aprobado por
el FMI era un requisito en toda renegociacidon con los acreedores foraneos.® Asimismo, la

desregulacion financiera se efectué dentro de un programa de politica econdmica que establecia

& Mantey de Ang G pe. "D I fi en el Sudesle de Asia y en Aménca Latina, crisis bancanas y
vulnerabilidad del FMI®, en La i iera a la cnsis ias en Amérnca Latina y el sudeste asiatico
{coordinadoras Guadalupe Mantey de Anguiano y Noemi Levy Oriik), UNAM- Acaﬂan México 2000.

* [dem.

7 [dem.

* Idem.
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incentivos a la inversion extranjera, disciplina fiscal y el compromiso de mantener tasas reales de

interés positivas, lo que contribuia a estabilizar los tipos de cambio.

Las reformas financieras consistieron en:

Ld Eliminar los controles cuantitativos a la expansion del crédito, sustituyéndolos por
operaciones de mercado abierto y subastas de fondos y depdsitos del banco central.
Liberalizar las tasas de interés.

Permitir la entrada de intermediarios extranjeros.

Eliminar restricciones a la inversion extranjera en activos de capital domésticos.
Suprimir los limites al endeudamiento en moneda extranjera de los bancos.

Eliminar la canalizacion selectiva del crédito a sectores o fines especificos.

Conceder autonomia al banco central.

FTITFT¥PITITX

Mantener la libre convertibilidad de la moneda.

La desregulacion del crédito condujo a un rapido ascenso del multiplicador financiero en
Latinoamérica, aunque sin alcanzar los niveles del mercado financiero internacional. Esta
desregulacion financiera en América Latina puso de manifiesto dos importantes limitaciones de la
estrategia de modemizacion del sistema financiero. Por una parte, mostré que ante demandas de
financiamiento inelasticas a las tasas de interés® (como suelen ser las que se destinan a la
especulacion con activos financieros, los préstamos hipotecarios, o los créditos para la compra de
bienes de consumo durable) la libertad del mercado lleva a situaciones de sobreendeudamiento de
los agentes econdmicos, que se manifiestan en una rapida elevacion de las carleras vencidas
bancarias. Por la ofra, los procesos de liberalizacion financiera revelaron que el mecanismo de
transmision de la politica monetaria a través de los precios de los activos de capital es poco
confiable, pues la rapida inflacion de los mercados bursatiles e inmobiliarios puede tener el efecto
perverso de desalentar la inversidn productiva, desviando los recursos financieros hacia la inversion
especulativa. Estas dos ultimas limitaciones se conjugan para generar un riesgo sistémico, ya que la

deficiente asignacion deli crédito reduce el potencial de crecimiento del producto real al tempo que la

% Keynes, John Maynard. Teoria General de ocupacion, el interés y el dinero, Fondo de Cultura Econdruca, México 2000. En su
Teoria General de la Tasa de Interés, sefiala que *...aunque existen fuerzas que hacen subir o bajar la tasa de inversion de modo
que mantiene la eficiencia marginal de capial en si misma es cosa distinta de la tasa de interés prevalecientes Puede decirse que la
curva de la eficiencia marginal del capital rige los téminos en que se demandan fondos disponibles para nuevas inversiones,
mientras que las tasas de interés rige las condiciones en que se proveen comentemente dichos fondos
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rapida acumulacion de deudas solo puede sostenerse con una tendencia similar en el crecimiento

del ingreso. En América Latina, donde las entradas de capital fueron favorecidas por los gobiemos
como un medio de sostener los tipos de cambio nominales y controlar la inflacion, ta desregulacion
financiera estuvo asociada a un sensible deterioro de la balanza comercial por la tendencia
declinante de los tipos de cambio reales. Esto complicé los problemas de fragilidad de los sistemas
bancarios resultantes de la exposicion en moneda extranjera de los bancos y las carteras vencidas,

pues implico el uso de capitales “golondrinos™ para financiar desequilibrios en la cuenta corriente.

Si bien la desregulacion y liberalizacion financiera de la década de los 80, tuvo como consecuencia
inicial un aumento del multiplicador financiero; no obstante la eliminacion de los coeficientes de
reserva legal, la reduccion del financiamiento al sector piblico de esos paises y la ampliacién de los
limites al endeudamiento externo de los bancos, debilitaron la estructura bancaria incrementando el
riesgo crediticio y la exposicion en moneda extranjera de los bancos. Si a ello le sumamos el mayor
volumen de crédito se dio sin una modificacion sustancial en su asignacion, es evidente que se

estaba gestando una alta vulnerabilidad y sesgo de los sistemas financieros de América Latina.®

Al respecto, la banca mexicana es un ejemplo de alta vulnerabilidad a partir de un auge crediicio
impulsado por la oferta de recursos prestables que estaban a disposicion del sistema bancario
nacional.3 El vinculo empirico entre los auges crediticios y la alta vulnerabilidad financiera es muy
fuerte. casi todas las crisis financieras en algunos paises de América Latina estuvieron precedidas
por un periodo de rapido crecimiento de! crédito bancario, medido como porcentaje del PIB. Esto fue
lo que ocurrié en Argentina (1981), Chile (1981-82), Colombia (1983-83), México (1995), Uruguay
(1982)

Ylaw idad se p cuando las de capital y liquidez son pequefias en comparacion con el Aesgo
de sus actvos y fuentes de financiamiento. S el banco decnde nvolucrase en operaciones credilicias o en inversiones Con Mayor
riesgo. incrementara su vulnerabilidad a menos que aumente en la misma proporcion su base de capital. €I crecimiento continuo de

la proporcion de pré ta también la de un banco al reducir el capdal que liene disponible para
cubrir nuevas pérdidas. Esas pérdidas pueden ser temp bles para los b ¥y . pero ante su shock
adverso los hara vulnerables Muchas de las . i del entomo regl e ptmen aieclar ta vulnerabilidad
del sistema bancarno.
3 E| controt de la inflacion, hacia finales de la década de la década de los ochenta, estimulo él en los
bancaros que crecieron de un 20 por ciento del PIB en 1989, a un 30 por ciente en 1934, sin embargo al mismo trempo, disminuia la

de credlms y la idad de los bancos para obtener recursos en el exteraw. El
aumento de la d da real de d 6 alos bancos para présl . y de hecho, el crédito al sector prwado
crecio alrededor de un 10 por ciento del PIB en 1990, a cas! un 40 por ciento en 1994 Paradqmamen(e la disminucion del gasto
plblico y el crecimiento del endeudamiento del sector prvado fueron de facion y volatifidad que
estallaron en diciembre de 1994
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La inversidn fija corporativa se vio poco efectada pues continué dependiendo fundamentalmente de

los recursos propios de las empresas, ya que en estos paises las politicas de crédito estuvieron mas
orientadas a la estabilizacidon del sector externo de las economias que a la promocion de un

desarrollo industrial de largo plazo.¥?

La liberalizacion econdmica y la internacionalizacion de los mercados de capitales obligan a los
paises en desarrolio a trabajar con estabilidad monetaria y de tipo de cambio para generar las

condiciones de confianza y rentabilidad al capital financiero que opera en los mercados.

Para alcanzar la disminucion de la inflacién se establecen politicas fiscal y monetarias restrictivas,
asi como altas tasas de interés y tipos de cambio apreciado, que afectan el crecimiento de las
economias y su dinamica de acumulacion, e incrementando las presiones sobre el sector externo, lo
cual las sitia en un contexto de alto endeudamiento interno y externo que desestabiliza al sector
bancario nacional y aumenta su fragilidad. En este contexto, las condiciones de estabilidad
monetaria que depende de los flujos de capital extemo, pero una vez que estos dejan de fluir la
estabilidad se debilita. Ademas, de que a la reduccién de la inflacion es transitoria y sin impacto
positivo sobre la reduccion de las tasas de interés y la disponibilidad de financiamiento para el
desarrollo.® Asi, ante los grandes requerimientos de entrada de capitales para financiar el déficit de!
comercio exterior y el pago de servicio de la deuda externa se ha procedido a la liberalizacion

financiera y a instrumentar politicas a favor del capital financiero.

En este sentido, la liberalizacion financiera y la necesidad de entrada de capitales obliga a tener
estabilidad monetaria y una politica cambiaria favorable a los capitales, esto es, en lo posible evitar
movimientos bruscos del tipo de cambio mediante una politica crediticia muy restrictiva. De ahi que
la politica monetaria, fiscal y crediticia tienen que supeditarse al cumplimiento de tales objetivos,
pues en condiciones de liberalizacion financiera impida el control del déficit fiscal y la expansidn
monetaria y crediticia, pues de lo contrario se alimentarian presiones inflacionarias y devaluatorias,
que atentan contra la entrada de capitales y propician su salida. Asi, Ia liberalizacion financiera no

da margen para manejar un tipo de cambio flotante, pues las posibles devaluaciones afectarian la

2 |dem
3 Huerta, Arturo. “La Liberalizacio no genera condici de estabihd y ", en La o i
ala crisis iari perk en Amenca Latina y el sudeste asidtico, UNAM-Acatlan, México 2000
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rentabitidad del capital financiero y originarian salida de capitales y crisis. En estas circunstancias, la
liberalizacion financiera integra los mercados financieros nacionales al conjunto de los mercados
financieros internacionales, con un alto grado de dependencia, que se traduce en vulnerabilidad y
fragilidad para aquéllos, pues dicha situacién se propaga de manera rapida, los problemas que se
presentan en alguno de los mercados locales dado el efecto de contagio que se transmite por la
liberalizacién de los mercados. Si una economia con problemas realiza una fuerte devaluacion, ello
genera una reaccion en el resto de paises debido a que se originan expectativas devaluatorias para
no perder posiciones competitivas respecto a la economia que primero devalud. Ello se da sobre

todo en economias que se disputan los mismos mercados.

Como mencionamos arriba, la integracion de los mercados financieros y la liberalizacion del capitat
exigen la estabilidad monetaria-cambiaria para evitar practicas especulativas que desquicien el
sector financiero de tal forma que no se puede implementar una politica cambiaria a favor de la
competitividad de la produccion nacional, o para el gjuste de la balanza de comercio, sino que se

quedan subordinadas a las necesidades de rentabilidad del capital financiero.

Ello obliga a mantener déficit en cuenta corriente, mismos que dependen de la entrada de capitales,
cayendo la economia en un circulo vicioso recesivo ante la dificultad de devaluar. En consecuencia,
la tasa de interés, el tipo de cambio, y las reservas internacionales pasan a ser las variables claves
para lograra el equilibrio macroeconémico a costa de los desequilibrios sectoriales. De ahi que las
economias se apresten a estabilizar su moneda, a tener tasa de interés altas y atractivas, “sanos”
equilibrios macroecoomicos y grandes reservas internacionales para evitar presiones especulativas

en su contra.®

La internacionalizacion de los mercados de capital exige |a aplicacion de politicas de estabilidad que
generen las condiciones internas, tales como (ajuste fiscal, politica monetaria y crediticias
restrictivas) que estimulen y permitan la entrada de capitales externos, que se supone coadyuvaran
al crecimiento econdmico para ello, con lo que se obligan a establecer politicas a favor de la entrada
de capitales. La interrelacion de los mercados de capitales tiende a intemacionaliza y homogeneiza

la aplicacién de politicas de estabilidad cambiaria asi como el manejo de tasas de interés atractivas;

 |dem.
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e induce los procesos de liberalizacion y desregulacidn econdémica; asi como la privatizacion y
extranjerizacion de activos nacionales que estimule e induzca Ia entrada de capitales de los paises
en desarrollo. Sin embargo, dado los problemas estructurales en la esfera productiva y financiera de
cada pais (con diferentes grados de desequilibrios productivos e inestabilidades financieras) la
aplicacion de estas politicas generaron resultados diferentes en cada uno de ellos, lo que configura
contextos de incertidumbre que dan lugar al predominio de practicas especulativas que
desestabilizan los mercados en mayor o menor medida, segin la sofidez de sus bases productivas y

financieras.

Ante esta situacion las economias de los paises en desarrollo entran en un circulo vicioso. Para
evitar fuertes alteraciones en el tipo de cambio, por el impacto negativo que ello tiene sobre la
rentabilidad del capital financiero, la desvalorizacion de los activos, que provoque salida de
capitales, que a su vez agudizaron las presiones sobre el tipo de cambio se procede a aumentar las

tasas de interés y a instrumentar politicas contraccionistas para asegurar la estabilizacién cambiaria.

Se estabiliza el tipo de cambio nominal a costa de contraer |a actividad economica, de aumentar el
déficit del sector externc y degenera problemas de insolvencia e inestabilidad del sistema bancario
nacional. En esta situacion el alza de las tasas de interés para atraer capitales externos ya sea para
lograr la estabilidad del tipo de cambio para enfrentar el servicio de la deuda externa, tiene dos
efectos negativos; por un lado, disminuye el valor presente de los ingresos futuros, que aumentando
el riesgo de incumplimiento de los pagos, y por el otro aumenta el costo de la deuda publica interna
y externa. En tale circunstancias el capital extranjero se vuelve mas precavido y no cede facilmente
a las tentaciones que los paises ofrecen. La entrada de capitales no solo es determinada por la
politica econémica interna sino también por el contexto econdmico internacional, las expectativas de

rentabilidad y crecimiento que la economia ofrezca.

Como se observa, Ia liberalizacion de los mercados financieros de las economias en desarrollo, ha
generado mercado de capitales fragiles y vulnerables ante la dinamica especulativa de los
movimientos internacionales de los capitales especulativos de corto plazo. Desestabilizando sus
mercados y monedas, ademas de llevarlas a crisis econémicas recurrentes. Esto se ha dado sobre

todo en aquellos paises que no presentan condiciones macroecondmicas solidas y estabilidad
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monetaria-cambiaria que garanticen la confianza y rentabilidad al capital financiero internacional, y
que no cuentan con reservas internacionales para evitar las practicas especulativas que se derivan

del libre movimiento de capitales.3s

En suma, la liberalizacion del capital financiero se comporta en funcion de las expectativas de
rentabilidad y confianza que las economias ofrezcan. Cuando éstas son positivas, los capitales
fluyen a las economias, aprecian las monedas, originan auges bursatiles, otorgan liquidez a los
bancos y aumentan su capacidad para oforgar créditos. En cambio, cuando se modifican las
condiciones macroecondmicas y de rentabilidad deseadas por el capital y existen posibilidades
_ devaluatorias, el capital sale de los paises en desarrollo, lo que devalia las monedas, desvaloriza

" los activos financieros y origina crisis.

1.2. Regulacion Prudencial del Sistema Financiero

El proceso de desregulacion financiera no contempld un retiro total de las instancias estatales del
sector financiero, pero si una profunda transformacion en sus formas de intervencion. En una
primera fase, la fuerza de los procesos de desregulacion, la cohabitacion de segmentos
desreglamentados y de ofros todavia inmerso en las vigjas estructuras regulartorias, asi como la
misma velocidad de los cambios, en varias ocasiones generaron mercados poco ordenados y un
ambiente de relativa confusion; que, a su vez, genero el desarrollo de practicas especulativas y de

operaciones de riesgos poco calculados.

Estos acontecimientos llevaron a las autoridades gubernamentales a reflexionar sobre la regulacion
de las nueva estructuras financieras integradas y abiertas. No se trataba de plantear el retorno al
pasado, sino de crear las estructuras de regulacion que permitieran encontrar un nuevo equilibrio
entre lo publico y lo privado, garantizando un funcionamiento estable y dinamico de los mercados
financieros. El caracter sistémico de la nueva estructura financiera obligd a repensar en la necesidad

de garantizar la solvencia y la estabilidad del sistema mediante la intervencion del poder publico. Por

3 Como por ejemplo se pueden sefialar los casos de Argentina, Venezuela, Bolivia, México y Brasil en el caso de los paises de
América Latina.
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su propia naturaleza -organizador y articulador de la produccion por medio del crédito- este sector

se convierte en el elemento que aglutina e interrelaciona al conjunto de la actividad econémica. Este
hecho explica en si la necesidad de la presencia estatal, a través de los érganos de regulacion, pero
ademas el caracter inherentemente inestable de los fenémenos monetarios y financieros, y el papel
gubemamental de prestamista de Ultima instancia refuerza ain mas esta necesidad. De ahi que la
construccion de una institucionalidad financiera, asi como la formulacion consistente de politica
financiera y el funcionamiento estable de las estructuras bancarias sean tan importantes como la

instrumentacién de politicas macroecondmicas apropiadas.

Institucionalmente la finalidad de toda regulacién en el sistema financiero es la de preservar la
estabilidad y confianza en el mismo, proteger a los ahorradores e inversionistas y asegurar el
funcionamiento estable y eficiente de los mercados, y el sistema de pagos. En este contexto, la
nueva forma de intervencion es conocida como regulacion prudencial. La cual se constituye por un
conjunto de reglas de gestion, que pretende no intervenir en la formacion de los precios de los
activos financieros, ni limitar los campos de accion de cada institucion sobre liquidez, capital,
diversificacion del riesgo, etc. En este sentido, [as normas de capital se han aumentado, los activos
estan devaluados de manera mas prudente, el campo de vigilancia institucional se ha extendido
practicamente a todas las actividades que realizan los bancos en la actualidad y sobre todo, se

construyen parametros internacionales que regulan la actividad bancaria internacional.

Al respecto cabe mencionar los acuerdos de Basilea sobre requerimientos de capital. Este acuerdo
elaborado por el Banco Internacional de Pagos y aprobado en julio de 1988 por los representantes
de los bancos centrales de 12 paises industriales, establece la obligacion para la banca comercial
de tener un monto de 8 por ciento de capital en relacion con sus activos. Ademas, se fijan normas
sobre su composicidn: 4 por ciento del capital debe estar constituido por capital primario (acciones |
comunes, ganancias no distribuidas y reservas bancarias) y el ofro 4 por ciento, por capital
suplementario (reservas conira pérdidas y otros valores de mayor riesgo) Con esta medida se busca
garantizar la solvencia de los bancos mediante esta norma entre fondos propios y compromisos
ponderados en funcion de su grado de riesgo. Se considera que la actividad bancaria estara
sustentada en balances mas solidos y la fragilidad de estas instituciones podra ir disminuyendo. Su
entrada en vigor a partir del 1 de enero de 1989 define reglas del juego mas equitativas, aunque se
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mantlenen algunas quejas por las diferentes interpretaciones de las normas del acuerdo. La

ausencla de normas similares para las casas de bolsa, refleja la urgencia de instalar un sistema de
superV|5|on a escala mundial, capaz de afrontar una globalizacion creciente de los circuitos

financieros y los problemas que surgieron con la liberalizacién de los movimientos de capital.

Una nueva estructura de regulacién internacional parece ser 13 condicidn idénea para garantizar el
funcionamiento estable de sistemas financieros desregulados y ablertos; e impulsa para que los
profundas cambios de finales del siglo pasado en el sector financiero realmente puedan convertirse

en el cimiento de un nuevo ciclo largo y auto sostenido de crecimiento de la economia mundial.®

1.3. Los Mercados Financieros en México

La reforma financiera en México pretendia lograr varios objetivos,¥entre los que sobresale el de
superar la situacion de represion financiera® en que se encontraba el sistema financiero como
resultado de la crisis de la deuda. Con ello se buscaba que dicho sistema pudiera contribuir de
manera activa a la consolidacion del nuevo sistema econémico, promoviendo la formaciéon del

ahorro y su aplicacion a la inversién en condiciones de competitividad internacional.®

Asi, sé desregulaba las tasas de interés y toda clase de comisiones por servicios financieros;

desaparece el mecanismo de encaje legal el cual es sustituido por un método de “coeficiente de

% Se considera que fa nueva arq | depe Alentar a las i 5US
esfuerzos de prevencion de cnsis; permitic que los ahomos fluyan hacua aquellos paises y usos donde tienen el megof rendimiento;
promover que se comparta la carga eq| entre d dores oficiales y oficiales, cuando si ocurre

una cnisis; incrementar, en la prevencion y solucién de la cnsts el paoet de los i enel . hacer que la
reforma de la arquitectura sea una via de doble sentido, donde los pnncicales pals industrializadas también estén contribuyendo; y

los del Fondo N | (FMI) y det Banco Mundial hacia aquelias areas en que estos organismos
poseen las i para resp
¥ Aspe Amella, Pedro. Opcit. Se sefiala que para it la ldad omica y el ahorro, la reforma
financiera debia lograr la lnberallzamon financiera, la innovacién ﬁnancnera ol i de los ios, la privatizacion de
la banca yelf no 10 del défici o mental.

* Ver Ronald 1, Mckinnon_Dinero y Capital en el desariollo economico, E studios CEMLA, México 1994,
* Garmido, Celso Op.cit.
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liquidez®, y mismo que finalmente desaparece; se permite la participacion de extranjeros hasta por

un 30 por ciento del capital accionario de la banca y de las casas de bolsa.*

El proceso de subasta y adjudicacion de los bancos se inicia en 1989 y se concluye en 1992. Para
ese entonces el proceso de apertura y liberalizacion financiera estaba muy avanzado y las pautas
mismas de la “regulacién” de la competencia y asociacion con intermediarios extranjeros estaban

previstas en su sentido general.

La apertura y liberalizacion financiera se acelera una vez que la misma ya habia sido considerada
~en 1992 en la negociacion de! Tratado de Libre Comercio de Norteamérica (TLC) Desde aquellos
momentos intermediarios, reguladores y gobierno fueron buscando avanzar en las modificaciones
necesarias, previstas o no, para adecuarse a las nuevas condiciones de la competencia que el

o propio TLC implicaba.

. Enfre 1988 y 1994 se adopta a un esquema desregulador, que si bien su especificidad impone la
_' . necesidad de que sean reguladas y supervisadas por las autoridades financieras.4! México tenia un
' "marcb regulatorio estatal que habia sido funcional durante muchas décadas, gran parte de las
operaciones que se llevaron a efecto por las instituciones financieras estaban sujetos a marcos
normativos impuestos por las autoridades reguladoras y supervisoras. Al abandonar estos
esquemas sin prever un susfituto, y la posibilidad de que sean los mercados quienes fijen los
precios que antes correspondian a las autoridades financieras implicaba una transicion con sus

riesgos especificos.®

En México, entre 1985-1987 se ejercié un verdadero desmantelamiento de las viejas barreras que
protegian a la economia nacional, mientras este fenémeno ocurria el sector privado y los mercados
asumian el papel que durante varias décadas habia tomado el sector pablico y et Estado mexicano.
Las experiencias de mas de 50 afios de economia *“dirigida” por el Estado se valoraron a la luz de
los hechos que precedieron a la crisis de 1982, el ejercicio gubernamental perdio la credibilidad que
le habia acompaiado durante muchos afios. Con razon o sin ella, el pesimismo sobre la eficacia del

: “Correa, Eugenia. Op.cit.
41 Solis Rosales, Ricardo. Op.cil.
“ |dem
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Estado en materia econdmica se combind con el optimismo sobre las virtudes y bondades del

mercado, dejando que, la intervencion del Estado en la economia fue dejada de la mano invisible del
mercado. Asi, la privatizacion bancaria se desarrollo sin cuidar los requisitos de experiencia y

profesionalismo para tener acceso a la propiedad y el control de 1as instituciones.

Sin embargo, tuvo que originarse la crisis bancaria para que se impulsaran transformaciones en el
marco normativo y se pusieran en funcion el marco regulatorio prudencial que sustituyera los viejos
sistemas de regulacion estatal. De acuerdo a las anteriores reformas, puestas en funcionamiento
entre 1997 y 1999, el sistema bancario mexicano puede compararse con los sistemas bancarios

modernos.®

1.3.1. Liberalizacion y Desregulacion de los Mercados Financieros en México

La reforma financiera forma parte de una transformacién mas amplia en la economia mexicana,
llevada a cabo por las tres administraciones que gobernaron el pais desde 1982 hasta el afio 2000.
Dos de estos cambios vertiginosos que ya se habian empezado a generar en el momento de Ia
reforma financiera son importantes por que determinan el contexto necesario para llevar a cabo
aquélla reforma. La primera de dichas transformaciones fue la apertura comercial que se inicia
desde 1983 y continua con la entrada al GATT y misma que se acelera con la estrategia del Pacto
de Estabilizacion.* Dicha medida consistié en eliminar practicamente las barreras no arancelarias y
reducir las barreras arancelarias para las importaciones a un promedio de sélo el 20 por ciento. La
segunda se refiere a la restauracion de los flujos internacionales del capital, que no es una
transformacion en si en lo referente a la Inversién Extranjera Directa (IED) y a la deuda extema, sino
el gradual restablecimiento de una tradicion en México una vez que se fueron superando los
primeros impactos provocados por el estallido de la deuda externa. Sin embargo, con respecto a

Cidem.
“ Aspe Amella, Pedro. E! camino i ala dn economica, Fondo de Cultura Econdmica, México 1993,
45 Garido, Celso. "La reforma financiera en México: un proceso 0", en Liberalizacion de los fi

resultados y allemativas, Juan Pablos Editar, México 1996
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los flujos de capital externo de cartera hacia el pais, esta si constituye una verdadera transformacion

para el sector financiero.

La reforma financiera mexicana, liberalizacion, desregulacion y privatizacion, se inscribe en un
contexto muy distinto al de la nacionalizacion de 1982, derivado sobre todo de la apertura de la

economia mexicana a los mercados internacionales en 1989.46

Entre 1985 y 1987, México vino realizando una verdadera desarticulacion de los viejos obstaculos
que protegian a la economia nacional, mientras eso acontecia, los empresarios y el mercado
ocuparon el papel que durante mucho tiempo habia ejercido el Estado; la experiencia de mas de
medio siglo de intervencion economica del Estado se evalu6 a través de las acciones que

precedieron y siguieron a la crisis de endeudamiento externo de 1982.

La “crisis de deuda” y la nacionalizacion bancaria de 1982 contuvieron durante un tiempo el proceso
de liberalizacion y apertura financiera, pero no dio marcha atras en éste. Es propiamente con la
Uitima renegociacion de la deuda externa de 1989 que se sucede en una nueva efapa en este

proceso.¥

Por ello, en el corto plazo, la accion del Estado perdi6 la credibilidad que le habia acompanado
durante muchos anos. Con o sin razon, el pesimismo sobre la eficiencia del Estado en materia

economica se combino con el optimismo sobre las virtudes y bondades del mercado.

La liberalizacion financiera no consistid en cambiar unas estructuras por otras sino basicamente en
desmantelar el sistema ya desgastado y erosionado. En ofras palabras, no se introdujeron las
normas de regulacion prudencial en vez de las correspondientes a la regulacion administrativa.
Simplemente se dejo en libertad a los banqueros que trabajaran sin los obstéculos del viejo régimen

econdmico.

© Para efemplificar hasta que punto la economia mexicana se habia abierto, basta sefialar que entre 1985 y 1990 la proleccion

p de imp #on bago de 92% a sdlo 20%. que los p Y de 24% a 13 % y que las
p sujetas a icch bajaron det 25% al 18% de la proteccion
" Comrea, Eugenia. “La Liberalizacion de los k ieros y ion del sistema fi ", en Liberalizacion de los

mercados financieros, Juan Pablos Editor, México 1996
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- No fue por consideraciones politicas o ideoldgicas que el sistema desarmado, a partir de 1988 haya

durédok medio siglo, desde principio de la década de los cuarenta hasta la década de los ochenta.
L _Hasvta c'«ehq bunlo. el encaje legal era parte de la logistica del desarrollo que tenia como punto
cehlra! yklé intervencion econdémica del Estado. Sin embargo, la regulacion ejercida por el Banco de :
"Mi‘-l.‘l)‘(ico formaba parte del sistema de economia mixta que por condiciones historicas y economicas

‘8@ fueron conformando en México posteriormente al movimiento armado de 1910-1917.

“En este marco regulatorio general, las normas que imponia el Banco de México a los bancos
- comerciales no fue impedimento para su desarrollo ni mucho menas para que los bancos

maniobraran la accién que les correspondia en el desarrofio econdmico del pais. El abandono de

este sistema de regulacidon se inicid practicamente a finales de la década de los ochenta (1988),
cuando se aprobaron las primeras medidas de liberalizacion de las tasas de interés.

El Gobierno mexicano comenzé una gran reforma del sistema financiero. Se considero que ante las
transformaciones de la economia y las finanzas en el ambito nacional e internacional, resultaban
inoperantes el viejo sistema caracterizado por los controles administrativos de las operaciones
activas y pasivas de los bancos, la canalizacién inducida del crédito y las barreras a la entrada al
sisterna bancario.

En este contexto, el primer paquete de medidas incluyo:

o Laliberalizacion de las tasas de interés que ofrecian los bancos a los ahorradores;
o la eliminacion de la canalizacion obligatoria de recursos; y
o faincorporacion del coeficiente de liquidez en sustitucion del encaje legal,

Con estas reformas, se buscé inducir, entre otros resultados:

a) Una mayor autonomia de gestion de los bancos mediante la cual se mejoraria su
eficiencia como empresa y la del sistema bancario en su conjunto, y

4 | a liberalizacion de las tasas de interés penmite que los bancos fijen las mlones bap las cuales captan los recursos, con lo
cual se genera un gran mercado con una gama imuy amplia de p dos a cada tipo de ahomador. Al
incrementar los volimenes de ahorro captado, los bancos estan en condoctones de incrementar su oferta de crédito.

49 Con las nuevas disposiciones se permitio a los bancos canalizar libremente los recursos sin mas requisito que
un coeficiente de liquidez del 30 por ciento.
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b) la complementariedad de las instituciones bancarias con el resto de los intermediarios

financieros,

En lo que se refiere a la liberalizacion de los mercados bancarios iniciada en 1988, esta comenzd
con la desregulacion de las tasas de interés para que pasaran a formarse en la accion de los
mercados, y permitiendo que la operacion de los bances estuviera decidida por los responsables de

las propias instituciones bancarias.

En lo referente a la captacion, primero se liberalizaron las tasas de aceptaciones bancarias y luego
1as de los otros instrumentos de captacion, lo que significd que se eliminaban las restricciones a los
intermediarios para establecer las tasas de interés pasivas. Posteriormente se autorizaron nuevos
instrumentos para la captacion en pesos, tales como los bonos bancarios, las cuentas productivas y
los depositos a la vista sin chequera. Por Ulfimo también se autorizé la captacion de depésitos en
délares a la vista y a plazo a si como la creacion de pagarés en dolares.

En lo que toca a la asignacién de los fondos, primero se eliminaron los cajones de crédito
obligatorio, para posteriormente autorizar que los bancos decidieran libremente la asignacion de los
fondos y la definicién de las tasas activas conforme a las condiciones del mercado. Asimismo, se

sustituyo el encaje obligatorio por un coeficiente de liquidez de 30 por ciento de captacion.5

Finalmente se puede sefialar, que ningln pais que estuviera, como México, abierto a la economia
mundial podia mantenerse al margen de esta transformacion. En efecto, habria sido practicamente
imposible imaginar que el sistema financiero mexicano pudiera mantener los esquemas vigentes
desde los afios cuarenta después de los cambios que habian registrado Ia politica econdmica y la

economia mexicana sobre todo a partir de 1985.

A partir de 1988 comenzo la desregulacion. Ademas de suprimir paulatinamente las normas a las

que estaban sujetos los bancos para administrar sus activos y pasivos, se transformé el encaje legal

% yéase, Ortiz Mart il La reforma fi iera y la incoip Fondo de Cultura Econdmica, México
1994, Aspe Anmeila, Pedro, El camino mexi ala Gmica, Fondo de Cuftura Economica, México 1993

5! Gamido, Celso. “La reforma financiera en México: un proceso kctono™, en Liberal on de los fi i Juan
Pablo México1996
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en un coeficiente de liquidez que en 1991 fue finalmente suprimido.»?

En 1990 se promulg6 la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras, con lo cual se permitio fa
existencié de los llamados grupos financieros, que fue uno de los antecedentes de la venta de los
bancos comerciales al sector privado realizada en 1991 y 1992. En otros lérminos, las reformas mas
importantes relacionadas con la desregulacion y la privatizacion bancaria se ltevaron acabo en sélo
cuatro aios.

Mediante estas reformas se esperaba inducir, entre otras cosas.

a} Un ahorro interno mas elevado como proporcion del Producto interno Bruto (PIB),
b} una mayor competitividad de las instituciones financieras, y
¢) un mejoramiento en las condiciones de financiamiento para el sector privado.

Los objetivos de la desreguiacién se alcanzaron sblo en parte. El ahorro total disponible se ha
mantenido en promedio en niveles superiores al 20 por ciento del PIB de 1985 a la fecha. Sin
embargo, durante la primera parte de ese periodo los niveles de ahorro lotal sélo se alcanzaron
como consecuencia de la contribucién del sector externo, que compenso durante casi seis afios la
calda importante que registro el ahorro interno. En efecto, como proporcion del PIB el ahorro externo
pasé a representar 2 por ciento en 1990 al 6 por ciento en 1994. En el mismo periodo el ahorro
interno declind aproximadamente del 21 al 16 por ciento del PIB. Este descenso obedecié
principalmente a la baja del ahorro del sector privado,5® que no alcanzo a ser amortiguado sino
parcialmente por el incremento del ahorro gubemamental. Entre 1993 y 1996 las dos tendencias
antes sefialadas se revierten. ya que el ahorro privado aumentd de manera sostenida, mientras que

el ahorro publico decling.

Respecto a la posicion det sector privado con relacion al sistema financiero, es imporiante ver el

cambio operado entre 1990 y 1991, justo en el momento que se produce la privatizacion de los

2 El encaje legat es un nstrumento mediante el cual el Banco de México o ia el y el crédio. Uno de sus

era el po je de la ¢ que oblig: debia quedar disponible en el instituto central, con lo
cual se regulaba la base de crédito cue podian otorgar los bancos. Otro componente erael porcenkqe de los pasivos de los bancos
que debian ser invertida en valores El utimo estaba con la fos bles en los que

se considefaban prioritarios. En 19€9 el encae legal fue sustitudo por un coeficiente de Iiquidez de 30 por ciento, quedando los
bancos en libertad de aplicar 70 por iento en créditos; en 1991 se ekmind el coeficiente de liquidez.

= Que llego a ser mas bajo que (@ media de Aménca Latina y de aproximadamente la mitad del registrado por los paises
Fuente IMF d
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bancos. El saldo ‘acreedor que fenia el sector privado se convirtié en un saldo deudor, como reflejo
sobre todo de un mayor endeudamiento con el sistema financiero, que logra financiarse mediante un

aumento muy irhportanle del saldo acreedor de los residentes del exterior

1.3.2. Regulacién Prudencial de los Mercados Financieros en México

El estudio de los hechos mas sobresalientes que precedieron la crisis bancaria mexicana sugieren
que fue inexistente una planeacion cuidadosa de las transformaciones entre un sistema bancario
altamente regulado, dominado por entidades financieras publicas sin empujarlas a la
profesionalizacién y a la eficiencia en su manejo, y otro desregulado, mayontariamente integrado por
bancos recién privatizados, dirigidos por accionistas sin experiencias y personal directivo e
intermedio sin perfil adecuado y los sistemas de apoyo necesarios para hacer una gestién adecuada

de un volumen creciente de créditos.®

Se suprimieron los controles del viejo sistema sin adecuar a la nueva situacion el marco lega! de la
actividad bancaria y sin actualizar los sistemas y los mecanismos de trabajo de las instituciones
supervisoras. Las nueva normatividad prudencial y la supervision efectiva se introdujeron después
de estallido de la crisis, esto es a partir de 1995.

En este sentido, se quiso hacer la reforma financiera en un lapso de tiempo muy corto, quitando
piezas claves del viejo sistema que no tenian un sustituto en el nuevo, o modificando
inmediatamente variables como la propiedad de los bancos, sin permitir un proceso de aprendizaje

de las nuevas instituciones supervisoras y de los propios banqueros.

Cabe hacer notar que hubo campos en los que se hicieron simples cambios de forma y en otros se
mantuvo la inercia que se venia amastrando de la época anterior. La constitucion y ley de
instituciones de crédito se modificaron para permitir el cambio en la propiedad de los bancos,

dejando de lado la revision rigurosa de las normas tendentes a acotar los nesgos que podrian tomar

* Solis Rosales, Ricardo. Op.cit
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los bancos recién privatizados y las medidas aplicables en caso de incumplimiento, sobre todo

relacionadas con el fortalecimiento del capital.

Ademas de un nuevos sistema de regulacién, mas apegado al funcionamiento de fos mercados
financieros pero que asegurara la fortaleza de los bancos, se pudo optar también por un calendario
mucho mas flexible para esta transferencia, dejando para el final la venta de los bancos que habian
sido mejor administrados durante el periodo de la banca nacionalizada. En este sentido, se habria
inducido una competencia real entre el grupo de bancos privatizados y el grupo de instituciones que

quedaria por algiin tiempo mas en el sector publico.

No hay que dejar de sefialar que la vulnerabilidad de los bancos en materia de crédito al sector

privado era muy modesta en razon de los siguientes factores:

o La poca importancia relativa que tuvo esta funcién durante afios que permanecieron como
bancos estatizados,

» la elevada rotacion de personal que se dio como consecuencia de la nacionalizacion, las
fusiones y reorganizaciones que vivieron el sistema bancario entre 1982 y 1988,

* la poca imporiancia que tuvieron los programas de capacitacién y actualizacion en esta materia
tanto durante la época de banca nacionalizada como durante los primeros afos de la banca
privada, y

« lainexistencia de departamentos calificados en el anélisis de riesgos.

Por su parte, la supervisién bancaria se mantuvo también estancada en lo que se refiere al perfil de
sus funcionarios, a su marco legal y a sus métodos y procedimientos, acumulando un rezago

estructural que le impidié cumplir con su funcion fundamental preventiva.
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2, COMPORTAMIENTO DE LA CARTERA VENCIDA 1980-1996
2.1. Contexto y Antecedentes de la Crisis Bancaria y Cartera Vencida 1980-1988

En México, la crisis originada a finales de 1994, tiene como escenario el sistema financiero, en
particular el sector bancario. El problema de insolvencia que amenazo el funcionamiento normal del
sistema de pagos, y afecto Ia funcion de intermediacion financiera, se reflejé en restriccion crediticia,
desempleo e insuficientes niveles de inversion y ahorro. Este problema de insolvencia bancaria,
: rﬁedidc_) a través del indice de carteras vencida mostrd la profundidad y peligro de la crisis en que se

“encontraba inmerso el sistema financiero mexicano.!

:3—, En el periodo de analisis, 1980-1996, se distinguen tres fases en el proceso de reforma y
fiberalizacion:

I La primera corresponde al cierre del ciclo de la banca antes de la nacionalizacion;
Il. Ia segunda es la fase de la banca nacionalizada; y
1ll. la tercera es la iniciada a principios de los afios noventa, misma que rige actualmente: la

banca privatizada.

Asimismo, con relacion a la carlera vencida, se pueden distinguir dos periodos claramente

diferenciados:

o Hasta 1987 el periodo previo al proceso de liberalizacion financiera de 1988, se caracteriza
por una tendencia descendente del indice de cartera vencida, y
» La etapa que se inicia con la liberalizacién de 1988, cuando éste indicador mostré una

tendencia ascendente.

La banca mexicana hasta la década de los sesenta, manifestaba una estabilidad refiejo del
comportamiento de la economia del pais, que se refleja en el comportamiento de las tasas de interés
activas y pasivas. E! sistema financiero mexicano alcanzé una importante expansion; sin embargo,

su evolucion no fue suficiente para conformar un verdadero mercado de capitales y descansando

' Hemandez Cerecedo, Ociel. “La cartera vencida de la banca i. Su v . progr de apoyo y
consecuencias”, en Revista Analisis Economico Numero 29, Volumen XIIt, UAM-A, México !996
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fundamentalmente en el sector bancario, que de manera regulada cumpha con su funcnén de’

canalizacion de crédilo para la inversion de largo plazo que fue limitada. Esla snluacnon no mejoro :

con su transformacion de banca especializada a banca multiple.?

En 1976 se inicia el proceso de reforma de! sistema bancario, tanto en 'materia ‘de tasas de interés
como en su estructura. Del esquema de banca especializada ée'pééa al de banca multiple, con la
cual se sentaron las bases para Ia conformacmn de grupos f nancieros.® Como parte de estas
transformaclones [E] mayorla de Ias tnsmucnones puslerorr en marcha un programa de aperiura de
nuevas sucursales, con el ﬁrme propéslto de elevar la intermediacion financiera (captar y colocar

recursos}, que les permitiera elevar su cartera de clientes.*

Pero este programa de aperiura de nuevas sucursales requerian no sdlo de inversion fisica
(oficinas, mobiliario, equipo, elc) sino también de personal de banca. Al respecto, era evidente la
insuficiencia de personal que no estaba preparada en las actividades para enfrentar esa empresa,
de funcionarios y empleados capacitados y especializados. A la larga, esta debilidad se reflejaria en
la desatencion de las carteras de crédito, que se relego a segundo término. Tal parece que e!
obijetivo prioritario era el desarrollo del sistema de apoyo a la captacion de recursos, descuidando el

sistema de apoyo a la operacion crediticia.

Otro factor que contribuyo al debilitamiento del sector bancario fue la nacionalizacion de la banca,
pues con ello se da una gravet pérdida de capital humano de !a banca mexicana, que habia logrado
capacitarse y especializarse en el breve periodo de inicio de Ias reformas, que se ubican hacia la
segunda mitad de la década de los setenta. En el mismo sentido actua la disminucion del crédito
debido a la pérdida de dinamismo del crecimiento de la economia.

2 Solis, Leopoldo. Evol del sist hacia los umb del siglo XX1, Siglo XXI editores, México 1997.

3 Huerta Moreno, Maria Guadalupe. “La ¢ en el sistema Ei papel de los grupos financiero”, en
Revista Analisis Economico. Volumen Xi, Nimero 23, julio-diciembre 1993, UAM-A “Los grupes financieros existentes antes de que
se iniciara la desregulacion financiera tenlan como una de sus caracteristicas pnncipales utihzar ios passvos bancano, que no son
sélo ahoiro, en Ja formacion det capital industrial del grupe”

* Solis Rosales, Ricardo “La cnsns bancana en México (1994-1997)", en Bancos y cnsis bancaria: las experiencias de México,
Francia y Japén, Ul p Azcap 0 (UAM-A), México 1998

* Solls Rosales, Ricardo. Op cil

5 Solis Rosales, Ricardo Op ctt.

6 Veéase. Solis, Leopoldo Op.cit. y Solis Rosales Ricardo Op.cit
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Por su parte el régimen de encaje legal seguia permitiendo la canalizacion de recursos hacia

seclores considerados como no prioritarios para la banca comercial.” (Ver Cuadro 1)

Cuadro 1
Tasa Efectiva de Encaje”
Ao Reservas Bancarias Totales Reservas Obligatorias® Tasa Efectiva de Encaje (%)
1968 27736 4 225720 280
1969 32497 0 27484 3 2916
1970 358134 31159.9 2750
1971 45034 4 374170 2895
1972 54504 9 430447 28.28
1973 63849.5 56503 6 33.58
1974 836777 743414 37.34
1975 118603 9 1024232 4094
1976 133026 5§ 1114232 4062
1977 179740 2 165651 5 4502
1978 238867 2 2382735 47.20

“Estimaciones hechas con saldos al 31 de dicilembre de cada affo **A partir de 1976 se incluyen en las situaciones de las reservas

obligatorias los pasivos en moneda extranjera
Fuente: Informe Anuat del Banco de México y SHCP

Sin embargo, a actividad crediticia disminuyd dado el mecanismo de financiamiento del déficit fiscal;
asimismo, el descuido sobre la cartera de crédito y capacitacidon de personal, se agravo.8 Todo ello
contribuyd para que en 1982 afo de la crisis de la deuda externa el indice de cartera vencida
alcanzara el 4.05 por ciento, en el contexto de la nacionalizacion de la banca, y de 4.84 por ciento en
19839 posteriormente disminuye hasta alcanzar en 1988 solo el 0.99 por ciento. Este
comportamiento se explica por el mayor endeudamiento extemo de! gobiemo, considerado un
agente sin riesgo, en un contexto de restriccion de recursos externos que se prolongd durante la
década de los 80."

Cabe mencionar que la absorcion de los recursos prestables por el sector publico se dio a través de
medidas de encaje legal, que alcanzo niveles de hasta el 90 por ciento de la captacion marginal del
publico, disminuyendo drasticamente el crédito al sector privado. Esta concentracién de los recursos
prestables determind que e! indice de cartera vencida se redujera, ya que: los recursos canalizados

hacia el gobierno federal o al encaje legal son de riesgo nulo y siempre pagables; y los fondos

T véase. Turrent, Eduardo. "La intervencion estatal en el sistema financiero antes de 1962°, en Revista Analisis Economico, Volumen
1, Nimero 1, Enero-Junio 1983, UAM-A

8 Solis Rosales, Ricardo. Op cit.

9CNBV y BM. Op cit.
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prestables disponibles para el sector privado fueron reducidos, dirigiéndose basicamente a los
clientes mas solventes, en general a las grandes empresas con la mejor calificacion crediticia.
Estos dos factores determinaron una cartera vencida minima, el indice correspondiente se redujo de

4.84 por ciento en 1983 al 0.55 por ciento en 1987.1 (Ver Cuadro 2)

Cuadro 2
Cartera Vencida del Sistema Bancario

Saldos al final del afo o periodo
Cartera de cridito Millones de N§ Carera Cartera de crédito Millones de Cartera

jentes vencida/Cartera NS de 1994° Vencida/Cartera

total : total

Afos Total Vencida Total Total Vencida Total
1982 1,582.0 64.0 405 195,107 9 7893 1 405
1983 3.1020 150.0 4.84 189,146.3 9,146.3 484
1984 53280 136.0 2.55 196,484 3 50154 2.55
1985 9.329.0 210 226 218,052.2 49318 2.26
986 19,834.0 2500 1.26 248,962.3 3.138.1 1.26
987 . 50,606.0 280.0 0.55 2740026 1516.0 0.55
988 58,8020 5840 099 148,662.0 1,476.5 099

* Deflactacion con el INPC base 1994

Fuente: José Luis Calva, con datos de la CNB, "Banca Multiple diciembre de 1982-diciembre 1992°, Mayo de 1993, para datos de
1982 a 1991; y CNBV, Boletin estadistico de Banca Miltiple”, septiembre de 1995, para datos de 1992 a diciembre de 1995; CNBV,
“Boletin estadistico de Banca Maltipie”, marzo de 1996

Estos acontecimientos resultan importantes en la explicacion del origen de la crisis bancaria
mexicana, dado que se registraron 15 afios antes de la explosidn de ésta, que aunados al nulo
seguimiento de la cartera, la banca dejo de estar preparada para cumplir adecuadamente su funcion
crediticia.

2.2. La Evolucién de la Cartera Vencida 1989-1996

Hacia1989, se inicié el proceso de desregulacion del sistema financiero, que implico para la banca
la liberalizacion de las operaciones activas y pasivas en términos de plazos y topes de tasas de
interés; la eliminacién de los cajones selectivos de crédito, y el mecanismo de encaje legal es
sustituido por el coeficiente de liquidez, que posteriormente se cancelo. Estas reformas le dieron a la
banca un considerable margen de maniobra estratégica para competir en los mercados de captacion
y crédito.

't Comision Nacional Bancana y de Valores (CNBV) (1984-1988)
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La estrategia para “eficientar” el sistema bancario mexicano mediar:e un programa de reforma, que

partié del andlisis de que la “represion financiera™ (regulacion <& tasas de interés, asignacion
administrada de crédito, encaje legal bancario y reglamentacion de !a operacién de la banca y de los
intermediarios no bancarios) generaba deformaciones en las tasas de interés y en la asignacion
eficiente del crédito, asi como obstaculizaba el crecimiento del anorro nacional, en el grado de
penetracion del sistema financiero en la economia y en el desarrolio de la eficiencia técnica, la
competitividad, el abaratamiento, la calidad y la variedad de los servicios financieros. De manera
que, la desregulacion de operaciones, la privatizacion bancaria y la apertura del sistema a nuevos
intermediarios y progresivamente al capital extranjero, permitinan que el sector cumpliera a
cabalidad sus funciones en el desarrollo econdmico, “acrecentanco el ahorro nacional®, abatiendo
los margenes de intermediacion, canalizando recursos crecientes racia las actividades dinamicas y

promoviendo “Ia productividad y competitividad de la economia nacional”.3

Una de las primeras acciones de la reforma financiera en Méxicc se aplica en 1988, misma que
encamina a la liberalizacion de las tasas de interés, iniciando por !as aceptaciones bancarias hasta
recorrer los demas instrumentos de captacion, de tal suerte que las tasa pasivas rapidamente
quedaron bajo control de los bancos. Ademas, la eliminacion de los cajones de asignacion de
créditos y la autorizacion para que los bancos decidieran libremente tanto los destinos crediticios
como sus respectivas tasas de interés, hicieron que en 1989 tambien las tasas activas quedaran al
libre albedrio de los bancos. Desde la vison oficial, esta liberalizacion era necesaria para elevar la
eficiencia financiera, puesto que, “la existencia de renglones obligatorios creaba graves

distorsiones* en el sistema, al otorgar financiamiento barato a los sectores privilegiados”.'

No abstante, la evolucion real de las tasas y margenes financieros. asi como la eficiencia de los
intermediarios no correspondieron con los pronosticos de la teoria de la represion financiera. La

liberalizacion conllevd, mas bien, a una significativa elevacion de las tasas activas reales de interés,

2yéase, Mckinnon, Ronald Dinero y captal en el desarrollo ecomm-co CEMLA Mexicc 583

9 veéase, Oriz Ik “La reforma fi y la di P bancara’. Fondo de Cultura Economica, México
1994 y Aspe Anmella, Pedm‘ "El camino delal O 0 ", Fonac de Cuttura Econdmica, México 1993.

M Mckinnon, Ronald, Op cit.

' Ortiz, Guillermo. Op.cit.
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no solo derivadas del movimiento de las tasas pasivas, sino principalmente como producto de la

brutal elevacion de tos margenes de intermediacion financiera. s

Asi, el margen de intermediacion" bancaria de 7 por ciento durante mas de dos décadas, y que se
mantuvo en ese rango durante los primeros tres afios de banca nacionalizada, a partir de la
liberalizacion financiera dicho margen muestra una tendencia ascendente que se acentué después
de la privatizacién bancaria,'® de manera que para 1993 alcanzo el 15.13 por ciento; para 1994, ya
era de 19.74 por ciento, mas de dos veces el promedio histérico de 7 por ciento real.

El crecimiento de los margenes de intermediacion financiera se gesta mucho antes de la crisis
financiera y cambiaria de 1994, como producto de Ia liberalizacion de las tasas de interés y de la

supresion de los cajones de asignacion selectivas de crédito (Ver cuadro 3)

Estos margenes son sumamente altos en México si los comparamos con los de Estados Unidos,
entre el 1.76 por ciento real y 2.86 por ciento real durante 1990 a 1995, y en Canada dicho margen
oscila entre 1.19 por ciento y el 1.43 por ciento en el mismo lapso. Lo que significa que, en México
es seis veces mas alto que el de Estados Unidos, y 11.9 veces mayor que el de Canada en ese aiio.
Los elevados margenes de intermediacion financiera, combinados con fa elevacién de las tasas de
interés de los instrumentos lideres (CETES), ampliaron la brecha de competitividad entre los
empresarios mexicanos y su contraparte externas, porque mientras los mexicanos pagaban, por
ejemplo en 1994, una tasa de interés real promedio del 23.52 por ciento, su contraparte
estadounidenses solo pagaban 6.88 por ciento.

'8 Definido como la diferencia entre tasas activas reales promedio y tasas pasivas reales promedio

4 Véase Tellu Carlos La nacionalizacion de 1a banca en Mexico, editorial siglo XXI, México editores, México 1983. Como la

i, y muy ialmente las fi del pais, estaban en una situacion ddficl, y con expectativas ominosas, e
Ejecutivo federal decrelo la nacnonahzacnén de la banca privada y la adopcion del control generalizado de cambio a parir del 1° de
septiembre de 1982,

18 £ 27 de junio de $990 culming el proceso legistativo de reforma c ional que permitio el restablecimiento del régimen mixto
en [a prestacion del servicio de banca y crédito. Asimismo, el 18 de jubio de 1980 se publicaron en le Diario Oficial de la Federacion la
Ley de Instituciones de Creédito y la Ley para regular las Agrupaciones Financieras, asi como algunas reformas y adiciones ala Ley
de Mercado de Valores
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Cuadro 3
Tasas de Interés y Margenes de Intermediacion
TASAS NOMINALES
Afios |Pagaré 28|CETES 91{TIIP* |Promedio Promedio Margenes de
dias dias tasas pasivas |tasas activas | intermediacion

1983 N.d. 53.96| nd. 56.65 65.94 9.29
1984 46.35 49.29| nd 51.10 61.18 10.08
1985 67.81 7499 nd 55.82 68.22 1240
1986 93.25 105.23| nd 80.88 99.97 19.09
1987 116.58 135507 nd 94.94 117.37 2243
1988 38.25 51.47] 58.33 67.64 92.29 24.65
1989 37.33 39.47{70.02 44 61 60.38 165.77
1930 22.73 26.06| 28.33 37.07 50.53 13.46
1991 14.75 17.35[ 17.81 22.56 37.06 14.50
1992 19.20 17.381 24.48 18.78 31.87 13.09
1993 11.43 11.69( 13.69 18.56 33.69 15.13
1994

Enero 9.35 10.75[ 11.87 13.22 3040 17.18
Junio 15.58 9.80( 18.89 17.18 33.40 16.22
Septie 15.36 10.31 28.02 16.96 36.70 19.74
1995

Ene 26.57 39.23{ 46.12 29.87 62.20 32.33
Feb 3111 41.85] 54.02 35.98 66.10 30.12
Mar 29.57 71.201 86.03 56.82 85.40 28.58
Abr 70.26 71.50] 85.33 70.26 93.80 23.54
May 42.89 52.05] 60.53 57.86 74.50 16.64
Jun 38.89 4148 4949 46.39 64.60 18.21
Jul 35.34 38.00| 42.92 4142 59.90 18.48
Ago 33.09 36.71] 3757 37.10 58.60 21.50
Sep 3241 34.45) 3548 34.61 56.20 2159
Oct 39.20 44421 4257 37.08 62.40 25.32
Nov 46.06 53.90| 57.21 47.54 76.60 29.06
Dic. 42.53 48.01| 51.34 46.54 71.34 24.80

* De 1990 a 1992 se consigna la tasa de fondeo de mercado secundario. A partir de 1993 se consigna la
tasa de interés interbancaria promedio, determinada por el Banco de México.

NOTA: Tasas pasivas = costo porcentual promedio (CPP); tasas activas, promedio de todos los
instrumentos.

Fuente: Elaboracion con base en datos del Banco de México, “Indicadores economicos”, informacion
de 18 bancos y reportes de mercados financieros en “El Universal”, “El Financiero” y “La Jornada”.
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TASAS REALES
Afios |Pagaré 28|CETES 91|TPI Promedio Promedio Margenes de
dias dias tasas pasivas |tasas activas | intermediacion

1983 n.d -23.88 nd -22.55 -17.96 4.59
1984 -11.49 -9.71 nd -8.62 -2.52 6.10
1985 6.38 10.91 nd -1.24 6.62 7.86
1986 3.78 10.21 nd -2.86 7.39 10.25
1987 -6.58 1.58 nd -15.91 -6.24 9.68
1988 -35-45 -29.27{ -26.07 -21.72 -10.21 11.51
1989 14.43 16.21| 4167 20.50 33.64 13.14
1990 -2.65 -0.01 1.79 8.72 19.40 10.68
1991 -6.88 4771 -440 -0.54 11.23 11.77
1992 3.20 162 777 283 14.16 11.33
1993 1.63 1.77] 359 8.03 21-81 13.78
1994

Enero 0.02 130 232 3.56 19.27 15.71
Junio 8.99 354 1211 1049 25.79 15.29
Septie 5.92 1.28) 1754 7.39 25.51 18.12
1995

Ene -12.78 -406] 068 -10.50 11.77 22.28
Feb -13.09 -6.101 210 -9.86 10.11 19.97
Mar -24.14 023 891 -8.19 8.54 16.73
Abr -12.95 -1231] -5.24 -12.95 -0.91 12.04
May -4.85 125 241 5.14 16.20 11.05
Jun 0.58 246] 432 6.02 19.20 13.18
Jul 8.72 10.86] 12.39 13.59 28.45 14.86
Ago 11.03 14.05) 15.61 14.37 32.31 17.94
Sep 6.06 7701 907 782 2512 17.30
Oct 10.13 14.26] 17.00 8.45 28.48 20.03
Nov 12.67 18.71| 18.36 13.81 36.22 2242
Dic 252 647| 886 541 23.25 17.84

¢ De 1990 a 1992 se consigna la tasa de fondeo de mercado secundario. A partir de 1993 se consigna la
tasa de interés interbancaria promedio, determinada por el Banco de México.

NOTA: Tasas pasi = costo porcentual pr dio (CPP); tasas activas, promedio de todos los
instrumentos.

Fuente: Elaboracion con base en datos del Banco de México, “Indicadores econémicos”, informacion
de 18 bancos y reportes de mercados financieros en “El Universal”, “El Financiero” y “La Jornada”.

Cabe sedalar que el crecimiento de los margenes de intermediacion financiera se origind mucho

antes de la crisis financiera y cambiaria de 1994, como resultado de la liberalizacion de las tasas de
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interés y de la supresion de los cajones de asignacion selectiva de crédito. ' Lo que explica que en

una estructura bancaria oligopolica liderada por tres instituciones Banamex, Bancomer y Serfin®
cuyo liderazgo se mantuvo después de la privatizacion bancaria, las tasas de interés se elevan de
manera irracional (Ver Cuadros 4 y 5)

La rapida tendencia alcista de los margenes de intermediacion, a raiz de 1a privatizacion, derivé de
la vertiginosa carrera de los bancos por recuperar en el menor tiempo sus inversiones en la compra
de los mismos, cargando de paso sobre sus cuentabientes los costos de su inexperiencia e

ineficiencia en el manejo de las carteras de crédito y de las instituciones en general.

Cuadro 4
Tasas Reales de Interés y Margenes de Intermediacion Financiera
Estados Unidos, Canada y México

Unidos Canadd México

Afos Tasas de interés Tasas de interés Tasas de interés

Pasivas | Activas Marginter | Pasivas | Activas Marg-inter | Pasivas | Activas | Marg-inter
1988 345 498 153 21721 1021 11.5¢
1989 K] 508 173 6 69 7.87 1.18 20.50 3364 13.14
1990 264 4.40 176 773 893 1.19 8.72 19.40 10.68
1991 3.76 633 257 286 4.1 125 0.54 11.23 11.77
1992 277 532 255 508 588 080 283 14.16 11.33
1993 2.11 4.91 280 3.03 4.02 0.9 8.03 2181 13.78
1994 438 6.88 250 540 668 1.28 733 23.52 15.38
1995 401 6.87 286 2.27 6.70 1.43 278 19.90 17.13
Fuente: Elaboracién con base en Fondo M i jonal, “Estadisticas Fi es’, para Estados Unidos y
Canada; para México, Banco de México, “Indi omicos”, los bancos a la CNBV al Banco de México,
y reporie de los o ieros en “El Uni I", °E| Financiero™ y "La Jomada™.

Ademas de imponer a sus clientes los costosos margenes de intermediacion financiera, los bancos
mantuvieron la practica mexicana {(cuyos efectos se agudizaron como resultado de la elevacién de
las tasas de interés) de imponer a los deudores en mora penas extraordinarias en forma de
intereses moratorias capitalizables de jure o de facto. A diferencia de las practicas bancarias de

otros paises, que establecen cargos moratorios como un porcentaje fijo de los saldos insolutos.

9 Con la implantacion de estas medidas (asi como la supresion de los encajes b y fos coefi de liquide2 oblig: )
el proceso de liberalizacion de un sistema financiero repnmido para lograr un esquema basado en los principios de mercado y de
ia, quedo luido”, Pedro Aspe Armella. Op.cit.

o Solls Rosales Ricardo. Op cit
a4
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Cuadro 5
Grado de Concentracion Bancaria 1988
Millones de pesos
Activos Capital contabl Captacion directa Cartera crediticia total

Bancos Abs % Abs % Abs % Abs %

Banamex 32,681.40 0.20] 268029 3543] 1803320 291] 15711.89 28.72
Bancomer 2913 21781 210998 2186 1924613 2872] 1438885 2447
Serfin 15,094.51 13.99 652.84 862 10,031.85 1497 9,643.5 18.40
C Inveriat 6.549.23 607 38322 5.06 38135 584 4,468 95 7.60
Intemacional-Bital 5,060.28 4.69 302.84 4.00 1,501.09 224 3,980 90 6.77
Somex-Mexicano 3.787.11 351 305.97 404 253309 378 2.504.97 426
Atlantico 2.470.80 228 114.36 151 2.09081 312 1,475 93 251
BCH-Unién 1,575.27 1.46 7801 103f. 123874 185 952 59 162
Mercantil de México 1.381.06 1.28 74.22 098 1,119.12 1.67 499 82 085
Cremi 1.273.16 1.18 116 63 154 1.005 20 1.50 78207 133
Centro 1,154.48 107 112.09 148 74384 1.1 476.%0 0.81
Promesa 1,111.32 1.03 90.12 119 897.97 134 682.10 1.16
A il det Norte 1,078.95 1.00 171.92 227 824 26 123 576 26 098
Confia 1,068.16 0.99 75.74 1.00 844.36 1.26 640.94 109
Banoro 1,014.21 0.94 14465 1.91 784.05 117 435.13 074
Banpais 852.37 079 46 20 061 723.74 1.08 476.30 0.81
Bancrecer 830.79 077 3484 046 710.34 106 476.30 081
Oriente 291.32 0.27 3408 045 214.44 032 276.37 047
Obrero £36.58 059 4317 057 556.21 083 346 93 0.59
Total 107,895.00 [ 100.00| 7,573.50 100.00 [  67,013.00 100.00 | 58.802.00 100.00

Fuente: Elaboracion con datos de la CNBV, “Boletin estadistico de banca miltiple®, dic 1882-dic 1992

Como se ilustra en los cuadros 6 y 7 la praclica mexicana -vis a vis las estadounidenses- arroja un

crecimiento acelerado de los adeudos, aunque resultasen de hecho impagables.

Cuadro 6
Crecimi de un Adeudo on Mora Con Tasas Activas Pr 1995
Periodo Capital Tasa dejTasa  de]intersses Tasa  de|interés Saldo Saldo a
adeudado A | interés interés ordinarios | interés moratorio £ izabl { pagar
ordinaria ordinaria ] moraloria e FA+C+E
anual mensual B mensual
=615
Enero 100.00 62.20 5.18 518 7.78 778 112.96 112.96
Febrero 112.96 66.10 551 6.22 8.26 933 128 51 128.51
Marzo 128.51 85.40 7.12 9.15 10.68 1372 151.38 151.38
Abn! 151.38 93.80 7.82 11.83 11.73 17.75 180.96 180.96
Mayo 180.96 7450 6.21 11.23 9.31 16.85 208.05 209.05
Junio 209.05 64.60 538 11.25 808 16.88 237.18 237.18
Julio 237.18 59.90 4.99 1184 749 17.76 266.78 26.78
Agosto 266.78 58 60 488 13.03 7.33 19.54 298 35 299.35
i 299.35 56.20 4.68 14.02 703 2103 33440 334 40
Octubre 334.40 62.40 520 17.39 7.80 2608 377.87 377.87
Noviembre 37787 76.60 638 24.12 9.58 36.18 438.17 438.17
Dici 438.17 60 80 507 22.20 760 30 493 67 493 67

Fuente: Elaboracion, con datas def Banco de México, °I

4 PN
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Cuadro7
Crecimi de un Adeudo en Mora en Unidos* Tasa de Interés Ordinaria de 5%
Periodo{ Capital ack d [ ieros del Saldo capitalizable | Cargos moratorios | Saldo a pagar
periodo
1 10000 500 105.00 1000 115.00
2 10500 525 110.25 1103 121.28
3 11025 ©_ 551 115.74 11.57 127.3t
4 115.74 578 121.42 12.13 133.556
5 12142 607 127.49 1274 140.43
6 12749 637 133.86 1338 147.14
7 133.86 669 140.55 14.05 154 60
8 140 56 702 147.57 14756 162.32
g 147 47 7.37 154.84 15.48 170.32
10 154.84 774 162.58 16.26 178.84
1 162.58 813 170.71 1707 187.78
12 170.71 854 179.25 1793 197.18
‘Créditos con cargas ios o quivalentes al 10% del monto del pago incumplide, segan la practica

bancaria habitual en Estados Unidos.
Fuente: Elaboracion con base en estudio de Secunties Auction Capital (SAC), Inc., Nueva York, agosto de 1995

En este sentido, la ineficiencia y la usura bancaria han constituido una de las causas importantes
tanto de la crisis de la economia real y de la insolvencia de los deudores como del deterioro de los
activos bancarios.?* La liberalizacion del sistema financiero afecté negativamente a la economia, y
desemboco en la mas grave crisis bancaria en nuestro pais. Lejos de generar una intermediacion

mas eficiente del ahorro, la liberalizacion financiera produjo una desintermediacion.

Al respecto, la eliminacién del régimen de encaje legal o depositos obligatorios de los bancos
comerciales en el Banco de México. coadyuva al deterioro y fragilidad financiera de los bancos. Para
1989, el encaje fue reemplazado por un coeficiente de liquidez obligatorio, e! cual fue eliminado en
1891 permitiendo que cada banco decidiera libremente su coeficiente de liquidez,Z lo que originé los
sobre préstamos bancarios empujados por la avidez de ganancias de los bancos, poniendo en
riesgo los depositos de los ahorradores.? La liberalizacion y desregulacion de los mercados
financieros trajo como consecuencia efectos negativos, lo opuesto a lo esperado por las autoridades

financieras mexicanas.?

2 Salgado, Alicia Impagable el actual nivet de tasas de interés. Asociacon de Banqueros de México (ABM), El Financiero, 2 de
enero de 1996, p 4

2 Ortiz Martinez, Guillermo. Op.cit,

2 En el periodo 1988-1994, el grado de absorcion de la i lue supenor 3 su capacidad real de pago
{medido por el crecimiento del PIB), lo cual se conslituyé en un aumento de la cartera vencida. Hemandez Cetecedo, Ociel. Op.cit.

¥ Solis Rosales, Ricardo, Gamido, Celso, Lenche, Emesto (UAM); Calva Telles, José Luis, Huerta, Arturo. Correa, Eugenia y Giron,
Alicia (UNAM)
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Cuadro 8
Relaciones Precio/Capital Contable y Precio/Utilidad de los Bancos Comerciales en el Ao de su Privatizacion
Diciembre de 1935
(Millones de pesos)
Capital contable al mes | Precio
y afio de su venta2/ pagada/Capital
contable
Banco Fecha | Precio Sin Con Sn | Con Utiidad [ Precio | Rentabili | Periodo de
vental/ | pagado 1/ | revaluacion | revaluacion [ reval |revalua [neta en | pagado | dad recuperacion
uacid | cion 12 meses | Autilida | promed: | probable 1988
n previos afdneta |o 1988-|1992
su anual | 19924/ | &
ventay
| Banamex viiet 9,631.90 2,628.00| 5242004 367 84| 127142 7.58 4298 8.53
Bancomer X 8,585.16 267300| 520500| 321 165] 1,139.34 7.60 4049 7.93
| Sedin VIrg2 3494.11 1,4000| 238800 2.6t 146 416.60 839 872 674
Inverat /92 2.734.65 725.00 1,13200] 377 242 218107 1254 w75 973
Mnorte halird 1,844 23 51200 64900} 360 284 21760 848 4172 863
| Mexicano 192 1,770.11 534.78 81478 33 217 9490) 1865 19.05 17.38
Alfantico 1192 1.414.34 266.85 §31.85| 530 266 13160 1075 39.76 13.33
Banom 1v/g2 1,154.42 313.00 457.00] 369 253 154.50 747 36.42 1013
Int V192 1,127.48 §51.00 1,02200| 205 1.10 20960 3.76 2095 9.77
Promex V192 1,061.76 308.00 40200 345 2.64 10180 1043 41.15 8.38
Confia viivgz 880.06 217.00 32000| 406 275 100.80 873 51.21 792
Centro vie2 833.28 183 00 31400 455 265 12410 6.71 39.18 11.62
Mp Va1 584.47 185.00 29800| 316 196 53.53| 1092 4216 749
BCH-Unién X191 579.90 156.00 34000] 372 1.7 29.43| 19.70 3345 11.11
Cremi ViIigt 426.22 178.00 34000| 239 125 61.02 698 40.21 596
Bancrecer Vi1 77.73 149.30 24418] 253 155 3225| 1171 21.68 1.67
Banpais 91 314,53 115.00 180001 274 175 3153 998 33.45 8.18
Oriente Vgt 212.36 73.00 87.00| 291 244 17.49) 1214 31.79 9.15
Total 37026711 11,10793| 1996681} 333 185] 448661 825 36.28 965
1/ precio de venta menos devolucion por fevaluacion de actives
2 Capital cont: (sin superavit por ion de activos y total, mcluyendo vevaluac»dn de activos) reportados por cada banco a
la CNB en el mes y afios de su venta, exceplo para Atlantico, B yS cuyos en vitud de
fas significativas vanaciones reportadas en el semestre de su venla, se estimaron con base en las rel precios p |
contable publicadas por Guilermo Ortiz. ("La reforma fi y 1a desi ton ia", FCE, Meéxico, 1994) y en Ios
reportes mensuales de la CNB
3/ Excepto Banco Intemacional, para el cual se consderd la utilidad neta d en el pnmer de 1992 (su

venta se realizoé en junio}, en virtud de que los resultados del segundo semestre de 1991 se apartan muy signfficativamente de fos
resultados histdricos de este banco
4/ ROE=Utilidades netas/capital contable sin revaluaadn

&/ (Precio pagado/Capital sin d netas/Caprtal sin on, p dio 1988-1992)
Fuente: Elaboracion con datos de la Comision Nacional Bancana y de Valores. “Bolelin estadistico de banca muttiple™; y Tesoreria
de la F on, Fondo de C: Q0 . “Informe analitico de la venta de instituciones de crédito al 31 de diclembre de 1994°, en

“Elfinanciero”, 20 de septiembre de 1995

Por otro lado, la privatizacion bancaria en México conjuga varias circunstancias que aceleraron el
proceso de gestacion de la crisis; algunas de ellas de manera directa y otras de manera indirecta.
En primer lugar, no es del todo cierto afirmar que los bancos hayan sido vendidos a un precio

elevado, los compradores de los bancos, en su mayoria con experiencia en casas de bolsa,
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dedicados a la especulacion accionaria, sabian que lo mas importante no era fa relacion precio/valor

en libros, sino la relacion precio/utilidad. Por ello, al momento de la venta, la mayoria de los bancos
tenia un multiplo precio/utitidad (P/U) inferior a 10 veces, con un promedio general de 8.25 veces,
que resultaba considerablemente inferior a la relacion P/U promedio de las acciones cotizadas en la
Bolsa Mexicana de Valores durante el lapso de las privatizaciones bancarias (abril de 1991 a julio de

1992), cuando el multiplo PAJ varié entre 11.97 veces y 16.91 veces (Ver Cuadro 8)

Ademas, el multiplo precio pagado/capital contable {incluyendo revaluacion de aclivos) arrojé un
promedio general de las 1.85 veces para las ventas bancarias. contra un multiplo preciofvalor en

libros de 2.3 veces en promedio para ias cotizaciones accionarias de la Bolsa Mexicana de Valores.

La expectativa de los bancos se veia reforzada con la promesa cumplida de que tendrian manos
libres para establecer oligopdlicamente sus margenes de intermediacion, en el marco de una
profunda liberalizacion financiera que, bajo la idea de dejar a la mano invisible del mercado la
determinacion de las tasas de interés y las asignaciones crediticias, en realidad puso en manos de!

oligopolio bancario el control y manipulacién del mercado (Ver Cuadro 9)

Cuadro 9
Caotizaciones Accionarias en la BMV_Pramedio Mensual
AhoMes | P (veces) 1 PIVL (veces)
1991
v 1607 1.84
Vi 1558 2.04
Vil 16,91 35
vill 16.86 .45
X 13.70 30
Xt 1387 2.459
1992
7] 14.87 260
)] 1344 2.52
WV 13.23 246
Vi 12.99 .23
vil 11.97 .03
Promedio 14.50 .30

Fuente; Elaboracidn con datos de la Bolsa Mexicana de Valores, "Anuano Bursatil 1994°, México, 1995,

En este sentido, los margenes reales de intermediacion financiera se habian elevado
significativamente desde antes de la privatizacién bancaria; pero también es cierto que la usura
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bancaria se acrecento verticalmente después de la privatizacion, cuando los nuevos banqueros

dieron en reducir el periodo de recuperacion de sus inversiones bancarias.

En segundo lugar, el argumento de que los quebrantos bancarios serian menores si "la sanidad de
los bancos hubiera sido la que suponia el gobierno que tenian cuando los ofrecid”, olvida que los
indicadores de solvencia y liquidez de los bancos al momento de su privatizacion no eran tan malos
como lo fueron posteriérmente bajo la administracion de los nuevos banqueros: en 1991, cuando el
gobierno los ofrecié, la cartera vencida representaba apenas el 3.56 por ciento de la cartera
crediticia total y el 64.68 por ciento del capital contable sin revaluaciones; mientras que bajo la
direccion de los nuevos banqueros, la cartera vencida crecid vertiginosamente hasta representar el
8.43 por ciento de la cartera fotal en 1993 y el 18.65 por ciento en 1995; al tiempo que la relacién
cartera vencida/capital contable sin revaluaciones saltd en 1993 al 120.1 por ciento y al 201.3 por
ciento en 1995 sin considerar los bancos intervenidos por el Fobaproa; con su inclusion, la

insolvencia bancaria seria mucho mayor.

La relacién cartera crediticia total con redescuento/captacion directa mas redescuento, que en 1991
ascendia al 87.99 por ciento salt6 al 108.19 por ciento en 1993 y al 125.84 por ciento en 1995 (sin
considerar tampoco los bancos intervenidos por Fobaproa, cuya inclusion empeoraria los
indicadores de liquidez) Ademas, si al momento de Ia privatizacion era clara la tendencia al deterioro
de la solvencia y la liquidez de los bancos, como resultado de la liberalizacion financiera, los bancos
debieron enterarse (con la simple consulta de los Boletines publicados por la Comisién Nacional
Bancaria) de esta tendencia, a fin de que, bajo su direccion, mejorara y no empeorara Ia sanidad
financiera de los mismos.? Los bancos vieron deteriorar progresivamente la calidad de los activos
no sélo como resultado de sus practicas usurarias, de su ineficiencia en el manejo de la cartera
crediticia y en la operacion de las instituciones, sino también debido a causas macroecondmicas
fuera de su control. Sin duda, la responsabilidad principal de la crisis bancaria y de la profunda
depresion de la economia real recae sobre el gobierno: hasta 1994, realizo una apertura comercial

unilateral y abrupta combinada con una politica cambiaria que utilizé la relacion peso/ddlar como

=Con Ias telomlas conlables se busco superar un problema que las mismas hablan en los ahos p jores a
1a rep La que emitian los bancos acompaiada de una cierta fragilidad de los snslm de
supervision explica en buena medida la incapacidad en la que se las p del i de la

actividad bancaria la SHCP, el Banca de México y la CNBV.
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ancla de los precios, desembocando en una sobrevaluacion de nuestra moneda; desmanteld o
redujo considerablemente las politicas de fomento industrial y de fomento agricola, lo cual debilitd
aun mas la competitividad de nuestra planta productiva; y dejd las manos libres a la banca para sus

practicas usurarias que acabaron de arruinar a empresas y consumidores.

En este contexto, la devaluacién ocurrida en diciembre de 1994, solamente obré como detonador y
agravante de Ia crisis bancaria mexicana, en un momento anterior al que de manera natural se
hubiera presentado.® Dada la vulnerabilidad de la cartera de créditos de la banca mexicana,
producto de su constante e ininterrumpido deterioro, la crisis se hubiera registrado de cualquier

modo, aunque probablemente algunos afos después de 1995.

El proceso de desregulacion y liberalizacion propicio que en la gestacion de la crisis, se generaran
tres problemas: no respetar y cumplir las reglas o sanas practicas del manejo del crédito; descuido y
graves deficiencias por negligencia en la instrumentacion legal de los créditos, ausencia de un
control y administracion de las carteras de crédito, exceso en el otorgamiento de crédito y de la
clientela; y se propicio una diversificacion poco razonable de las actividades productivas de

empresas y empresarios.

Aun cuando a principios de la década de los noventa se instrumento la calificacion obligatoria del
riesgo de la cartera en los bancos, la falta de cultura crediticia y la rigidez de la legislacion fiscal en
lo relativo a la constitucién de reservas preventivas, no permitieron la adecuada aplicacion de las
disposiciones legales relativas y por ende, se nulifico el valor de un importante instrumento de apoyo
en la administracion del crédito. Todo lo anterior se manifestd en la vulnerabilidad de las carteras de

crédito de la banca mexicana, que desde antes de la devaluacion de 1994 se apreciaba.?

El crecimiento vertiginoso de las carteras vencidas se inicia en 1989, para alcanzar niveles criticos
en 1991, cuando el indice de morosidad (cartera vencidalcartera crediticia total) rebaso los limites
considerados aceptables en las practicas bancarias internacionales estipuladas en los Acuerdos de

Basilea que establece un indice de morosidad del 3.5 por ciento como maximo aceptable. En 1992

& Solis Rosales, Ricardo. Op.cit.
7 Ef crecimiento vertiginoso de las carteras vencidas aranca de 1989 para alcanzar niveles criticos en 1991, cuando el indice de
(cartera i credilicia fotal) rebasa los limees i . en las p i
y. en especial, segun los Acuerdos de Basilea se establece un indice de idad del 3 § por ciento como maximo

aceptable.
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la morosidad practicamente duplicé este porcentaje; en 1994, la cartera vencida triplico ese rango; y,
al instrumentarse el plan de ajuste y estabilizacion de! gobierno zedillista, el indice de morosidad de
la banca mexicana se dispard hasta quintuplicar, en el Uftimo cuatrimestre de 1995, la norma

internacional maxima.

La ausencia de un sistema eficaz de control de riesgos, y de personal con la experiencia y el
profesionalismo necesario para evaluar y administrar los créditos, generd que los recursos se
destinaran a proyectos de baja rentabilidad y a empresas de dudosa solvencia. Algunos de esos
proyectos habian sido promovidos por personas allegadas a los nuevos propietarios,
administradores o consejeros de los bancos. El caso extremo que explica las carteras vencidas fue

el fraude, sancionado con la intervencion de las instituciones afectadas.

El deterioro de las carteras vencidas adquirid una nueva dimension con los acontecimientos de
1994, que en abril tomaron la forma de una alza en las tasas de interés y en diciembre se tradujeron
en una devaluacién drastica de la moneda nacional. La devaluacion de diciembre y luego Ias nuevas
devaluaciones bajo el sistema de flotacidn, confirmaron las expectativas de aquellos que desde
marzo de 1994 habian considerado como posible el cambio drastico del tipo de cambio. La
desconfianza que se apodert de los mercados y las medidas de ajuste impuestas por el gobierno
para enfrentar la crisis se confabularon para provocar también un aumento drastico de las tasas de
interés.

A principios de 1995, hubo momentos en los que el mercado de dinero llegd a registrar tasas
equivalentes a mas de cinco veces el promedio de las tasas activas prevalecientes a principios de
1994. Este aumento en las tasas de interés se convirti6 en muy poco tiempo en el detonador de la
crisis bancaria (Ver Cuadro 10)

Buena parte de los deudores, empresas y familias hasta entonces solventes, se enfrentaron a
dificultades crecientes para cubrir oportunamente sus adeudos bancarios. El valor de estos ultimos
crecia al ritmo de la capitalizacion de los elevados intereses, sin que ocurriera algo semejante con
los activos que habian permitido financiar. La situacién se hizo particularmente delicada cuando el

monto de las carteras vencidas amenazo la solvencia e integridad del capital del sistema bancario.
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Cuadro 10
Evolucion de la Cartera Vencida Banca Comercial del Sistema Bancario

Saldos al final del afio o periodo
Cartera de crédito Millones de N$ Cartera Cartera de crédito Miflones de N$ de Cartera
carrientes vancida/Cartera 1994* Vencida/Cartera
total lotal
Aias Total Vencida Total Tolal Vencida Total
1962 1,582.0 640 405 195,107 9 7.893.1 4.05
1983 1020 150.0 484 189,146 3 9,146 3 484
1584 3280 1360 255 196,484 3 50154 2.55
1985 5,329.0 211.0 226 218,052 2 49318 228
1986 19.834 0 2500 126 248,962 3 3,138.1 1.26
1387 50,606.0 2600 055 274,002 6 15160 0.55
1988 58,802.0 584.0 0.99 148,6620 14765 0.99
1689 92,981.0 13250 143 195,876 6 27913 1.43
1950 146,7750 33210 226 245258 6 55493 226
1991 219,7959 7.831.2 35 298,048 5 106193 56
1992 289,268.3 18.533.8 6.41 339,589 9 21.758.0 6.41
1593 450,007.1 326816 726 481,355 4 349583 7.26
1994
D 530,149.0 | 495330] 9.34] 523.4489] 48,007.0 ] 9.34
Dxciembre 627,752.0 | 56,6020 902] 607.9334 | 54,8150 | 9.02
1955
Junio 698.215.0 102,639.0 1470 508.714 0 74,7820 470
Sep 697,102.0 120,048 0 17.22 479,7013 82.609.4 7.22
Drciembre 804,891.4 137.322.1 17.06 512,847 4 87,5137 7.06
1996
Marzo 826,512.3] 150,398 7 1820 515,387.6 | 93,784.0 | 18.20

* Deflactacion con el INPC base 1994, Fuente: Elaboracion con datos de la CNB, "Banca Miltiple diciembre de 1982-diciembre
1992°, Mayo de 1993, para datos de 1982 a 1991, y CNBV, Boletin estadistico de Banca Muttiple®, septiembre de 1995, para datos
de 1992 a diciembre de 1995, CNBV, “Boletin estadistico de Banca Muttiple”, marzo de 1996.

En este sentido, se considerd que si la cartera vencida mantenia el ritmo de crecimiento de 1995, un
nimero importante de instituciones podria caer en la imposibiidad de respaldar sus quebrantos. Las
autoridades no disponian de elementos legales que permitieran obligar a los accionistas que
controlaban las instituciones a hacerse cargo, mediante aportaciones adicionales, de dichos
quebrantos. Asi, en las condiciones prevalecientes, era muy dificil que estos grupos de control
convencieran a los demas accionistas de realizar nuevas aportaciones de capital después de

explicarles que una parte importante de su patrimonio se habia perdido.

El punto central de la solucion sobre el mega problema de la cartera vencida debia, por lo tanto,
provenir del gobierno. En efecto, aunque con cierta tardanza, las autoridades disefaron una serie de

programas fendientes a atenuar la situacion de los deudores y, sobre todo, a corregir los problemas
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mas graves de los bances. En el primer caso, introdujeron un sistema de tasas reales

subvencionadas acompafadas de una recalendarizacion de los adeudos y luego una serie de
programas gracias a los cuales los deudores lograron reducciones en los intereses y el principal,
segun el sector y los tipos de crédito. Sectorialmente, los créditos de consumo, agropecuarios y
mineros reflejan un mayor grado de insolvencia, en tanto que los créditos al gobierno y a la vivienda
muestran un menor indice. La erosion del crédito de consumo y agropecuario es un fenémeno que
se presentd antes del quebranto bancario, a noviembre de 1994 sus indice de cartera vencida era
ya de los mas altos®. A fines de 1996, los sectores con mayores problemas de insolvencia eran el
consumo, el agropecuario, la construccion y el comercio (este ultimo, incluido en el rubro de
servicios y otras actividades). Resalta la disminucion del alto indice de la mineria entre 1995 y 1996,
que podria ser el resultado de importantes reestructuraciones {Ver Cuadro 11)

Cuadro 11
Indice de Cartera Vencida de Banca Mitiple pos Sector E - niaj
i B R = Diciermbre - - -} - Noviembre ;|- . Dick IO
1988 1990 1992 1994 1996

Agrog silvicola y pesq 2.07 373 821 970 12.66 261 20.00
| Industrial 2.51 2.15 347 847 6.84 1153 12.21
’__. ineria 023 098 4.51 9.33 9.1 18.86 1065

2. Manufact 199 202 n 9.41 7.00 11.70 10.65

3. Construccion 1.5 288 433 7.02 6.22 1117 15.98

Servicios y otras actividad 139 221 433 9.30 9.67 16.04 1479

Crédito a la vivienda 031 0.19 075 241 546 559 421

Crédito al consume 1.62 257 8.68 17.65 19.13 24.90 32.67

Sector financiero del pals 0.34 0.19 0.13 ns. 209 129 27.19

Seclor gub il 0.04 0.02 025 0.17 .77 0.67 0.3

Sector extemo nd. nd nd. nd .60 035 0.99

Total 141 2.34 419 7.25 .39 1233 11.39

Fuente: Banco de México, Indicadores Econdmicos abril de 1997.

n.s.= No significativo
n.d.= No disponible

Destaca la evolucion del indice de cartera vencida de la vivienda, que antes de la crisis se
manifestaba como el mas reducido, mas que se duplico durante Ia crisis, pasando de 2.4 por ciento
a 56 por ciento en 1995, pero se redujo en 1996 a 4.2 por ciento, como resultado de fas
reestructuraciones de los programas de apoyo a al vivienda; sin embargo se dispard a mas de 25
por ciento, cuando los bancos aplicaron los nuevos criterios contables a principios de 1997,
constituyéndose en el indice mas alto en los sectores (Ver Cuadro 12)

2 Hemandez Cerecedo, Ociel. Op.ct.
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Cuadro 12
Indice de cartera vencida de banca multiple por sector omico (px es)
1988 1990 1992 1934 1994 1995 1996

grop . silvicola y pesq 1072 16.92 1376 1002 98t 952 10.10
\ ial 5205 32.96 28 2452 2105 27.12 ridrid
1. Mineria 033 047 106 075 075 065 047
2. Manutactura 3567 2430 14 56 1584 149% 15.91 16.35
3. Construccion 16.05 8.19 .21 793 534 10.57 10.45
Servicios y otras activid 2387|3341 3529 37.16 40.23 4055 3797
Crédito a fa vivienda 23 077 278 668 1099 9.58 9.16
Crédito al 1054 1529 212 2154 16.42 959 989
Sectot fi del pais 028 02t 00 ns 108 338 530
Sector gub ntal 052 045 0.16 0.08 031 0.22 0.15
Sector extemo nd. nd nd. nd 0.1 0.04 0.14
Totat 100.00| 100.00| 10000 100 00 100 00 100.00 100.00

Fuente: Banco de México, Indicadores Econdmicos abnl de 1997
n.s.= No significativo
n.d.= No disponible

El deterioro de cartera vencida en el periodo 1988-1996, implicd una reorientacion de la politica
crediticia de los bancos. Se observa que el sector agropecuario es el primero en mostrar cambios en
la composicion de la cartera de los bancos, desciende su participacion, aln antes del inicio de la

crisis.

Por el contrario, en el mismo periodo aumentaron su participacion en el crédito total los servicios
(incluye el comercio) y la vivienda. Sin embargo, en 1995, el comercio alcanzé uno de los niveles

mas altos de cartera vencida y registra un descenso de su participacion en 1996.

En el caso de la vivienda, su participacion es creciente y se explica basicamente por una politica
social de estimulo a la vivienda de interés social y a la adopcion del mecanismo de capitalizacion de
intereses, como una forma de acrecentar la capacidad de pago de los acredtados, con lo cual, el
monto de! crédito crece, sin que exista una canalizacion efectiva para compra de nuevas viviendas.
No obstante en 1995 y 1996 descendio, debido a que la banca practicamente suspendio el apoyo a

este seclor.

En 1995 y 1996, se abservan cambios importantes en la calidad de los activos crediticios. El crédito
a sefrvicios y comercio que represento el 40 por ciento del total, se constituye en uno de los sectores

TEEIS CON
FALLA [E ORiGEN




COMPORTAMIENTO DE LA CARTERA VENCIDA 1980-1996 CAPITULQ SEGUNDO
que mas resintieron los efectos de la crisis, reduciendo notablemente sus respectivas capacidades

de pagos, contribuyendo en buena medida al proceso de deterioro de los activos bancarios.

Merece atencion especial el crédito al consumo, cuya participacion méas que se duplico entre 1988 y
1992, sin embargo, para 1994, mostraba ya un descenso y en 1995 y 1936, su nivel era inferior al de
1988, en virtud de que en los dos afnos anteriores se paralizd este lipo de operaciones, debido al alto
costo de financiar el consumo con tarjeta de crédito y a que los bancos suspendieron el crédito para
compra de bienes duraderos. Es en el transcurso de 1997, cuando nuevamente se inicia la

promocion de los bancos para reanimar este mercado.

La politica para resolver las dificultades de insolvencia en la banca, plante6 la necesidad de
mantener una revisidon de la cartera deleriorada; una forma de adecuacion de estimar su nivel critico
es cuantificando la cartera situada por encima de la capacidad de pago de los deudores (medida por
el producto de 1as tasas de interés excedentes a la capacidad de pago registrada en 1995 y 1996,
por el nivel de crédito y el monto de cartera vencida superiora un nivel *normal’); adicionalmente
sensibilizar a los sectores y segmentos de poblacion socialmente mas afectados, con menor
capacidad de respuesta, asi como el impacto social y econdmico de las acciones en beneficio de los

acreditados.

Se considera que las medidas para apoyar a los deudores tienen un mayor efecto en la
construccion, ya que es 1a actividad que mas rapidamente absorbié los efectos de la crisis, sin
embargo, dada su gran capacidad de arrastre y su enorme impacto en el empleo, su apoyo es
prioritario. Ademas es el sector con mayor velocidad de recuperacion, en cuanto [a economia crece
en un punto porcentual, la construccién crece en varios puntos y es el sector donde los subsidios
fiscales redittan mas rapidamente; otros sectores prioritarios son el agropecuario y la pequefia y

mediana industria, dado su efecto en buena parte de la poblacion y el empleo.

En el segundo caso, la decision gubernamental de apoyar a los bancos se explica, sobre todo, por el
peligro de que se generara una situacion de panico entre los ahorradores. Para evitarlo, el gobierno
acepto compartir las pérdidas bancarias. A cambio, pidid a las instituciones beneficiadas que
fortaleciera su capital.
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Cuadro 13
Cartera Vencida Banca Comercial
{Saldo final al afio periodo)
1994
p 530,149.0 | 49,5330 93] 5234489 | 48,9070 9.34
[ Dicie 627.752.0 | 56.602.0 | 902] 607.9334 | 54.8150] 9.02
1995 :
Junio 698.215.0 102,639.0 14 70 508,714.0 74,7820 14.70
[ Septiembre 697,102.0 120,048.0 1722 479,7013 82,609.4 17.22
Diciembre 804,891 4 137,322.1 17.06 5129474 87.513.7 17.06
199
Marzo 826,512.3 150,308.7 | 1820 515,3876 | 93,784 0| 18.20

* Deflactacion con el INPC base 1994,

Fuentle: Elaboracién con datos de la CNB, “Banca Multiple diciembre de 1982-diciembre 1992°, Mayo de 1993, para datos de 1582 a
1991; y CNBV, Boletin estadistico de Banca Muttiple®, septiembre de 1995, para datos de 1992 a diciembre de 1995; CNBV. “Bolelin
estadistico de Banca Maltiple™, marzo de 1996.

En los casos de mayor fragilidad financiera, las autoridades optaron por la intervencion gerencial, a
pesar de que con esa medida se corria el riesgo de profundizar los problemas. Se estimé que, con
todo, la situacion habria sido mas grave si la administracion permanecia en la misma manos. Al
intervenir los bancos mas vulnerables se hizo cargo, implicitamente, de las pérdidas que no
pudieran cubrirse con el capital existente (Ver Cuadro 14)

Cuadro 14
Wtilidades de los Bancos Intervenidos 1992-1996
{millones de pesos carrientes)

BANCOS 1992 1993 1934 1995 1996
UNION 110.60 25510 N.D. 5429.00 .3104.00
CREMI 149.10 144.70 ND. 241150 144180
BANPAIS 220 210.00 14.00 -9539.80 -7083.30
INVERLAT 160.80 32480 176.20 -8278.40 -7150.50
BANCEN 70.00 5.60 50.30 -6087.60 -6457.20
OBRERO 146,50 20.60 ND. 904.30 12.40
ORIENTE 22.20 4290 25.30 -2994.50 808 20
INTERESTATAL® 3.60 12,10 860,10 53590
CAPITAL 22.00 16.60 21.60
PROMNORTE 7.40 24 50 34.10
SURESTE 340 2160 3259
TOTAL 43840 986.70 286 50 39486 10 26890 59
Fuente. Para 1992 y 1993 CNBV. Para 1995 y 1996 as fuenles son extraoficiales
*Nota: A partir def Interestatal se trata de bancos i conp alarep on bancana.

**Nota: Las pérdidas comespondientes a los bancos intervenides que aparecen en 1996 son a junia, lo que significa que para fodo el
afio serian sensiblemente superiores.

El propdsito de esta medida extrema, que afecté entre otros a 6 de los bancos privatizados, fue

evitar mayores quebrantos, para las instituciones afectadas y posibles retiros masivos de los
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depositantes, que pudiera generalizarse al conjunto del sistema. Dichas intervenciones fueron
concebidas como estrictamente temporales, de forma que en la primera oporfunidad se pudieran
transferir nuevamente al sector privado.

Segun las normas estadounidenses de contabilidad bancaria, la cartera vencida de la banca
mexicana se dispar6 en 1995 hasta 13 veces !a norma internacional maxima y en 1996 continuo
creciendo. Es evidente que la agudizacion de esta situacion se explica también por la
instrumentacién de una estrategia econdémica de mediano plazo, que se vislumbra desde1990 y que
tenia como medidas centrales:

o Laaceleracion de la apertura comercial.

o Una politica cambiaria que anclé los precios con el tipo de cambio, provocando la

creciente sobrevaluacion del peso.

o Una politica de ingreso-gasto publico que, en razén del equilibrio o el superavit fiscal,
desmantelé o redujo significativamente los programas de fomento econdmico macro y
sectorial. (Ver Cuadro 15)

Cuadro 15
Indice SAC de Cartera Vencida y Caiificacion de Riesgo (Porcentae de la cartera vencida crediticia total)®
1994 1995 1996
Conceplos Diicmbre Mayo Agoslo Drembre Febrero Abnt

Carera al 8689 7208 6341 5920 5460 B 5147
comenie

Cartera Vencda 1311 27192 3659 4080 4 46 56 4853
Riesgo minmo 330 444 60 49 3 95
Reesgo bajo 287 67 57 99 23 25
Riesgo media 192 565 13 48 4 30
Reesgo allo 177 0 965 975 104 1085 1165
Riesgo maximo 325 715 788 1009 122 1332 1438
* Ulhma semana del mes respecive

fuente. José Luts Calva, con base en datos de Secunbies Auction Capdal (SAC), INC, NY "SAC Economcs Update®, en El Financiero, vanos nimeros

En cuarto lugar, el crecimiento vertiginoso de las carteras vencidas se vio fuerlemente alimentado
por [a préctica bancaria mexicana de cargar sobre los deudores morosos penas extraordinarias en
la forma de una tasa de interés moratoria capitalizable, contra la practica de otros paises que
eslablecen cargos moratorios como un porcentaje fijo de los saldos insolutos. La practica mexicana -
simplemente por el interés moratorio y sin considerar las ofras causas de la insolvencia -

desemboca rapidamente en carteras incobrables.
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Por dltimo, a los anteriores efectos del modelo economico, se agregaron los problemas causados
por el propio modelo de liberalizacion entre los consumidores no empresariales: la casi nula
generacion de empleos remunerados entre 1983 y 1994 y el severo deterioro de los salarios reales,
implicaron una brutal reduccion de los ingresos familiares y por consiguiente de la capacidad de

pago de la mayoria de los mexicanos.

La crisis financiera de 1994, y el programa de estabilizacion y ajuste que finalmente fue de corte
ortodoxo, complicaron los problemas microeconomicos de las empresas y familias, pues se
increménlo el problema de la insolvencia y de la cartera vencida. La estrategia de corto plazo que se
implemento para hacer frente a la crisis se apoyo en instrumentos severamente recesivos, tales

como:

a) Una politica salarial en detrimento de los ingresos reales de la mayoria de los mexicanos, que
agravan los problemas de insolvencia.

b) El alza de los precios y tarifas del sector pablico, que resta solvencia a los ciudadanos y
disminuye su capacidad de pago.

c) La reduccién de la inversion piblica y del gasto corriente programable, que contribuye al
incremento del desempleo, a la reduccion de la masa salarial y a la caida de las ventas e ingresos
empresariales.

d) Una politica monetaria severamente restrictiva que ha contribuido a la contraccién de la economia
y a la elevacion de las tasas reales de interés.

e) Una politica crediticia extraordinariamente permisiva de la usura bancaria en margenes de

intermediacion, cargos moratorios, comisiones, etc.

Los resultados, una drastica contraccion de la demanda interna que condujo a la economia
mexicana al peor circulo vicioso recesivo observado en nuestro pais: caida de las ventas, disminuye
la produccion, 6.9 por ciento durante 1995; caida de la inversion, 24.7 por ciento durante 1995; las
empresas no s6lo no generan nuevos empleos sino que se ven obligadas a despedir personal, casi
un millén de despedidos en 1995; el incremento del desempleo junto con la politica salarial

contractiva disminuye los ingresos de la mayoria de los mexicanos, ejerciendo presion a la baja de

w
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las ventas, la produccion, la inversion y el empleo; y, por ello, aumento la insolvencia de las

empresas y de los trabajadores asalariados.?

Si bien la crisis de las carteras vencidas deja ver un problema de subestimacion del riesgo y
deficiencias operativas, que la crisis de 1994 muestra como el elemento central de la crisis bancaria,
no obstante, la situacion de las carleras vencidas venia constituyendo un problema desde 1991. Por
tanto, la crisis monetaria no hace sino agudizar un problema que ya existia con anterioridad. En
efecto, en el periodo previo a la crisis monetaria, la cartera vencida registro crecimientos acelerados
desde 1998, mismos que fueron mas altos entre 991-1993. Y después de la crisis, era obvia su
duplicacién en 1995, ya que la relacion entre cartera vencida y cartera total se duplicd; es decir,
pasd a representar el 16 por ciento del total. Esta cifra resulta de sumar la cartera vencida
reconocida por los bancos que mantuvieron su funcionamiento normal y la que éstos transfirieron al
Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (Fobaproa). Para 1996, el porcentaje se incrementd
nuevamente y alcanzd, para el mismo grupo de bancos, el 21 por ciento del total (6 por ciento como
cartera vencida en los balances de los bancos y 15 por ciento bajo la forma de cartera transferida al
Fobaproa) El salto de 8 a 27 por ciento puede atribuirse a la crisis, aunque no se debe descartar que
los bancbs hayan aprovechado las circunstancias para suprimir la subestimacion existente en los

afos anteriores a la crisis.

En 1997 entran en vigor nuevas reglas contables emitidas por la Comision Nacional Bancaria y de

Valores (CNBV), que buscaron hacer mas realista la informacion emitida por los bancos.®

En los montos que fueron transferidos al Fobaproa se muestra la disposicion del gobierno de
absorber la mayor parte de las pérdidas derivadas fundamentaimente de una administracion poco
profesional del crédito.3!

2 [nforme Anual del Banco de México 1995.

% En Jos balances coﬂados al 30 de junio de ese afio los bancos ya mﬂe|aban la cartera vencida conforme a los nuevos critefios.
Bajo la nueva elp aje de cartera i total se al 28 por ciento, de la cual 12 por ciento
aparecen en los balances de los bancos y et 16 por cienlo como cartera cedida al Fobaproa.

¥ Salis Rosales, Ricarda. Op.cit.

56




1 DR Wi AV SRS

COMPORTAMIENTO DE LA CARTERA VENCIDA 1980-1996 CAPITULO SEGUNDO
2.3. Cesion de Carteras y Capitalizacion

Una gran parte de la cartera que los bancos no intervenidos cedieron al Fobaproa refleja tanto sus
problemas de morosidad como su incapacidad para capitalizarse. En la medida en que la compra de
carlera estaba condicionada al incremento del capital, en una proporcion de 2 por 1, aquellos
bancos que no estuvieron en condiciones de conseguir nuevas aportaciones de socios o no
pudieron incorporar nuevos accionistas, no lograron beneficiarse de este programa como ellos
hubieran querido. Esta situacion explica buena parte la disparidad de los apoyos otorgados por el
gobierno. ’

Es importante seiialar que el 57 por ciento de los apoyos se concentraron en los tres grandes
bancos, y de ese subgrupo, la mayor parte se canaliz6 a Banca Serfin. Del grupo restante, resalta la
concentracion que muestran los bancos Bancrecer, Probursa, Mexicano, Confia y Banoro. Estas

transferencias reflejan la fragilidad financiera en la que se encontraron estas instituciones.

Hasta diciembre de 1996, se habian canalizado al grupo de bancos no intervenidos mas de 163 mil
millones, cifra que equivale al 19.1 por ciento de su cartera total. Si se agregaran las estimaciones
mas conservadoras respecto a la cartera que el Fobaproa absorbera de los bancos intervenidos,
este dltimo indicador resulta de 21.3 por ciento. Es decir que entre 1995 y 1996 mas de una quinta
parte del crédito total otorgado por e! sistema de banca miltiples fue transferido al Fobaproa (Ver
Cuadro 16)

Cuadro 16
Apoyos otorgados por el Fobaproa a los bancos via compra de cartera a dici de 1996
- Bancos %Cartera Fobagr rtera folal Monto* % del sublotal
Banamex 15 25.618 15.8
Bancomer 17 33.239 204
Sedin ri) 3.446 21.2
Bital 15 8.677 53
Soxs 15 7984 50
Probursa 2 10382 63
Bancrecer 12 11.287 70
Allantico 7 6.848 42
Promex 15 4.409 27
Banoite 15 3.768 23
Confia 2 8247 5.1
Banoro 25 7.488 4.7
Sobtotal 19.1 162.393 100.0

“millones de pesos
Fuente: Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), Boletin Estadistico de Banca Muiltiple, Marzo de 1997,
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Entre los bancos apoyados por Fobaproa, Serfin constituye sin duda el caso mas delicado, no solo
por el hecho de que los apoyos de! Fobaproa no pudieron realizarse a cambio de un incremento en
las aportaciones de los socios actuales o nuevos, sino porque ante esta situacion se hizo necesario
un crédito puente del J.P Morgan por casi 270 millones de dolares. Ademas de que el gobierno, a
través .de Fobaproa, aceptd asumir una parte del capital del banco. Es muy probable que su
situacién financiera haya sido la causa fundamental del retraso de la negociacion con el Hong Kong

Shangai Bank, quien participaria con en el 20 por ciento del capital.*?

Otro caso especial lo representa el banco Probursa, pues fue el primer banco vendido a los
particulares en 1991, y fue también el primero en ser transferido a un banco exiranjero. La venta
mas importante de cartera que realizb Probursa al Fobaproa fue precisamente cuando se convirtié
en filial de BBV. Banco Mexicano hizo lo mismo cuando se vio obligado a vender el banco al banco
espariol Santander el control del banco. Y asi ocurriria, segun las condiciones concretas, con los

bancos que estén siendo transferidos a otras instituciones, como Banoro y Confia.

2.4, El Caso de los Bancos Intervenidos

Hasta el momento no se sabe cudl es |a cifra exacta de cartera de crédito en manos de Fobaproa
provenientes de los bancos intervenidos. Una primera hipétesis para explicar esta situacion
considera que el fideicomiso del Banco de México se hizo cargo Unicamente de la cartera vencida.
La otra supone que el Banco de México se quede con toda la cartera, de tal manera que los
compradores solo recibiran los activos y pasivos que aparecian en sus balances. En la primera
hipotesis las compras de cartera de los bancos intervenidos ascenderian a 43 mil millones de pesos,
si se toma como base el dato correspondiente a junio de 1996. En el segundo caso, la cifra se
elevaria a 115 mil millones de pesos, considerando la misma fecha de corte. Ambas cifras son sin
considerar los datos de Banca Union. En consecuencia, la cifra real que absorbera Fobaproa estara
en estos dos extremos, segun las negociaciones que se realicen con los compradores (Ver Cuadro
17)

R yvéase Solis Rosales, Ricardo. Op.cit.
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Cuadro 17
Porcentaje da la Cartera Vencida en poder de los bancos y de la cartera al Fob en refacion con la cartera total
1988- 1997
ANOS CARTERA VENCIDA/CARTERA CARTERA VENCIDA EN LOS CARTERA CEDIDA AL
. TOTAL 0%) BALANCES FOBAPROA/CARTERA
— BANCARIOS/CARTERA TOTAL TOTAL %)
1986 3 3
1987 [ 8
1988 ) 9
1989 1 1
1990 [] 0
199 9 9
199; 0 0
199; 0
BE: BO
1995 100
199 60 1
1997 120 1

Fuenle Banco de México, Informes Anuales, CNBV, Boletines Estadisticos de Banca Miltipie, vanos afios

Se parte del supuesto de que el Fobaproa absorbera al menos la parte de la cartera que estos
bancos declararon como cartera vencida en junio de 1996 (Ver Cuadro 18)

Cuadro 18
Apoyos Probables de FOBAPROW a los Bancos Intervonidos Via Compra de Cartera
Sub grupo de bancos indorvonidos

Bancos % Cartera rtera lotal Monto de ta cartera vencida® % del subtotal
Unedn nd ad Nd
Crem 4 5,174 12
Inverlat 12,530 21)
Banpais 14,220 kY]
Bancen 4 on 1
Onente 60 486
Interestatal 55 196
Cﬁd 1
Promnode 1
Sureste 4
Cbrern 1 04
Sublotal Kl 41,008 mT‘
Total* 21 205399

*millones de pesos a junio de 1996
**Bancos on funcionamiento normat + bancos Intervenidos

En este segundo grupo de bancos intervenidos, cabe hacer nofar la gran diferencia que se da con
relacion a la cartera vencida y la cartera total. La explicacion descansa en la diversidad de criterios
con la cual se realizd la clasificacion de cartera vencida. De haberse aplicado criterios generadores,
este indicador no seria tan diferente como aparece en el cuadro; ademas el de que estos bancos
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hayan sido intervenidos obliga a considerar estos indicadores de cartera vencida con extrema

cautela.

Consideramos que la cantidad de 43 mil millones de pesos como apoyo posible del Fobaproa a
estos bancos a través de la compra de cartera, puede ser realista para los fines de esté trabajo. En
este sentido, una parte de la cartera, por ejemplo la correspondiente a los créditos vigentes y de
buena calidad, como las carteras de tarjeta de crédito cuyos pagos estén a! corriente, pueden ser un
activo valioso que se venda incluso por encima de su valor nominal. Pero otras partes‘pueden tener
vencimientos muy atrasados o expedientes muy ma! constituidos, de modo que no todo pueda
recuperarse de ellas. La cifra estimada de cartera vencida que se calcula puede transferirse al
Fobaproa tiene como Unico propdsito hacer una aproximacién global de este problema considerando

tanto los bancos en funcionamiento normal como los intervenidos.

Por ofro lado, la cartera vencida de los bancos intervenidos representd un problema particular en la
medida en que en estos casos la operacion de transferencia al Fobaproa se realizaria sin
conirapartida; esto es, sin que los bancos sean capitalizados en una relacion de 2 a 1, como fue la
regla aplicada a la mayoria de los bancos en funcionamiento normal {es decir con la excepcion de
Serfin) La unica capitalizacion futura, si la hay (esto es si los bancos sobreviven la intervencion),
provendra de los nuevos compradores y no de los accionistas que los adquirieron del gobierno entre
1991 y 1992. Dicha capitalizacion formara parte de las negociaciones de cesion, que inciuiran, entre

otros elementos, la forma bajo Ia cual se absorberan los quebrantos de las viejas administraciones.

2.5. Los Programas de Apoyo a los Bancos y los Deudores.®

Para algunos investigadores la intervencién gubernamental en México, no fue la mas adecuada y

efectiva para resolver los problemas de insolvencia que desestabilizaron el sistema bancario. En

 Huerta Gonzalez, Arturo. El debate det Fobaproa: Origenes y consecuencias del rescate bancario”, Edltond Diana, México 1998

“Toda crisis financiera requiere que los gobiemos intervengan para evitar su prof Los de p ipacion han
sido diferentes a lo largo de la histona de las cnsis. En unos casos tales i i b c divos en corto
tiempo, y en otros. los probk fi sep gan y los fesultan muy i en México, como en &l caso de
Japon y el resto de los paises asidticaes, la inestab y cnsis b, sigue latente, reflejando que las politicas apcadas para el

tescate bancano no han sido exitosas™
60
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este sentido, Arturo Huerta considera que el gobierno tuvo que proporcionar recursos a la banca,

que le permitieran enfrentar los reliros que se presentaron, generando confianza en torno a la
garantia de proteccion de los depositos para frenar la salida de capitales y evitar la quiebra

generalizada de los bancos.®

Se hizo necesario establecer un programa de apoyo amplio, dirigido a mejorar los niveles de
capilalizacion para enfrentar los problemas que la cartera vencida estaba causando en la solvencia

de estas instituciones, en virtud a que ello comprometia el sistema de pagos de la economia.

A inicios de 1995, las autoridades financieras del pais tomaron medidas para enfrentar los
problemas de desestabilizacion bancaria, ello demuestra la incapacidad de la estrategia de
liberafizacion y desregulacion del sector financiero y en particular del bancario, para asegurar la

estabilidad del sector. %

Este hecho deja ver que los compradores de la banca no fueron capaces de reordenar y elevar su
eficiencia, de tal manera que respondiera a las necesidades de financiamiento que el crecimiento
sostenido demandaba; por el contrario, resultd ser mas ineficiente en relacion con las practicas
seguidas por el sector publico, cuando éste la controlaba.®

Ei proceso de especulacion-devaluacion que se desato entre 1994-1995, asi como el alza de las
tasas de interés y los margenes de intermediacion que lo acompaiio, generaron un deterioro en la
estructura contable de la banca. Lo que, obligd al gobierno federa! a poner en practica una serie de
mecanismos y programas de rescate a bancos y deudores. Se argumento que los bancos no
contaban con los recursos para hacer frente a la situacion. Por ello, se considero que de no aplicar
esos programas de rescate general se ponia en riesgo la certidumbre entre los ahomradores, con lo
cual la crisis bancaria habria tomado un giro completamente distinta. Las medidas de rescate
buscaron enfrentar la crisis de los banqueros y de los deudores en ese orden; es decir, el punto

fundamental era en limitar los efectos de Ia crisis para los bancos lo mas pronto posible, suavizando

% Sanchez Daza, Alfredo y Juarez de la Luz, Glora. "Crisis y perspectiva de la banca comercial®, en La cnsis productiva y financiera
mexicana (coordinador Sanchez Daza, Alfredo) Bibhoteca de Ciencias Socidles y Humanidades, Serie Economia, UAM-A, México
1997. “La intervencion Gubemamental de evitar la quiebra en cadena del sistema bancano mexicano condujo a un sacnficio fiscal sin
precedente que representa no para pocos una especie de nueva estatizacion de la banca”.
% Huerla Gonzalez, Arturo. Op.cit.
% |dem

6l
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parte del impacto ocasionado entre los deudores de la banca.?’ Sin embargo, debe reconocerse que

dichos programas no beneficiaron en nada a los deudores.

Para los deudores de la banca, la nueva politica de contraccién monetaria y las condiciones de
desconfianza e incertidumbre que dominaron los mercados financieros durante casi todo 1995, se
reflejaron en alzas de las tasas de interés y los margenes de intermediacion (como ya se seiiald
mas arriba) Al aplicar las nuevas tasas de interés a los deudores bancarios, la valorizacion de los
mismos hizo que muchos de ellos se convirtieran en impagables. Por consiguiente, la casi totalidad
de los contratos de crédito habian sido suscritos a tasas variables, de tal manera que cualquier
ajuste en las tasas pasivas podia repercutir de manera proporcional en las tasas activas. En razon
de que los pagos mensuales aplicables a los créditos autorizados no podian ajustarse en la misma
proporcion, la diferencia entre los nuevos intereses y las mensualidades cubiertas por los deude:

bancarios se agrego a los saldos pendientes, lo que resultd una acumulacién de intereses que
incrementod exponencialmente el monto adeudado.3® Para las instituciones bancarias el impacto mas
fuerte se centro en los indices de morosidad; las carteras vencidas fueron practicamente mas altas

que las registradas entre 1993 y 1994, que eran ya angustiantes.

La crisis monetaria vino a complicar el fenomeno estructural del sistema de banca y crédito
mexicano, tanto en su integracién de bancos comerciales como banca de desarrollo. El alza
vertiginosa en los indices de morosidad constituyd un cambio cualitativo; ya que las pérdidas
exponenciales y la descapitalizacion de los bancos podian llegar a ser tan complicada que generaria

una situacién de panico entre los ahorradores.

En esos extremos, 1a erosion de la cartera vencida habria sido la antesala de un retiro masivo de los
ahorradores. Ante esta situacion, tas autoridades optaron por las intervenciones; es decir, el de
mantener en lo posible a todos los bancos en funcionamiento normal, con la finalidad de evitar
cualquier situacion de panico.® En este sentido, apoyaron a los bancos en sus necesidades de

liquidez y divisas y les permitieron eliminar de sus balances una parte importante de la cartera

¥ Solis Rosales, Ricardo Op.cil.
3 |dem
® Sanchez Daza, Alfredo y De la Luz Juarez, Glona Op.cit. Tan solo a junio de 1996 la transferencia de cartera vencida de Atiantico,
Bancomer, Mexicano, Banorte, Sesfin y Bital, por un monto de 72,645 millones de peso representd el 64 por cienta del total de la
cartera reestructurada y adquirida, 113 millones, por el gobierno a todo el sistema bancano.
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vencida.® Con el proposito de que éstos incrementaran su capital. De esta forma, mediante el

saneamiento de los activos y el fortalecimiento del capital se logrd evitar cualquier posible falla
respecto a los ahorradores. En el caso de las instituciones que mostraron una situacion de
vulnerabilidad financiera extrema, las autoridades se decidieron por la intervencion gerencial de los

bancos, haciéndase cargo de los pasivos.

Como complemento al poyo a los bancos, se instrumentaron también algunos programas para los
deudores de la banca, entre los cuales se encuentran apoyo en moneda extranjera; fortalecimiento
de las provisiones para riesgos crediticios; programa de capitalizacion temporal; y el acuerdo de
apoyo inmediato a deudores de la banca. Es claro, que al apoyar a los deudores estaban también,
indirectamente ayudando a los bancos, en la medida en que los apoyos ofrecidos permitian reducir
los indices de morosidad. Sin embargo, el apoyo a los bancos no se tradujo en un apoyo a los

deudores, no se tradujo en quitas reales en las carteras vencidas de los deudores.*!

Cabe hacer notar, que las autoridades supervisoras modificaron las normas relativas a la calificacion
de la cartera y la constitucion de provisiones de tal forma que los bancos fueran mas rigurosos en la
calificacion del riesgo y mas conservadores en materia de provisiones. Asimismo, se modificd el
marco regulatorio de tal modo que la banca extranjera pudiera actuar en el sistema bancario
mexicano, con la posibilidad de que tuvieran el contro! de Ias instituciones de tamano medio. Con lo
primero se obligaba a los bancos a establecer medidas de saneamiento interno y con lo seqgundo

abrian sus posibilidades de recapitalizarse por medio de la incorporacion de socios extranjeros.2

Con las reformas en el marco contable se busco superar un problema que las mismas autoridades
habian detectado en los afios posteriores a la privatizacion, que era él referente a la informacién
insuficiente que emitian los bancos resultado de la debilidad de los sistemas de supervisidn
imperantes. Esto explica en buena parte, la incapacidad en que se encontraron las autoridades
responsables de la supervision de las actividades bancarias (la SHCP, Banco de México y la CNBV)

para anticipar los problemas y tomar las medidas preventivas correspondientes.

“\dem.
4 tdem.
2 1dem.
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Al iniciar 1995, después de las lecciones que dejo la crisis, se reforzaron los sistemas de

supervision, aplicando con mayor rigor el marco normativo existente. Todo ello, en tanto se
instrumentaba nuevas estrategias para adecuar la contabilidad bancaria a las normas

internacionales, y a fortalecer los sistemas de seguimiento y fiscalizacion. 4
Apoyo en Moneda Extranjera

Al iniciar 1995, no habia respuesta a los problemas que el gobiemo lendria que enfrentar para
solventar los vencimientos de los Tesobonos y los demas compromisos con los acreedores
extranjeros, si no conseguia oportunamente un apoyo externo; en tanto no se resolviera este
problema, los bancos se verian imposibilitados de renovar en condiciones favorables sus pasivos en

moneda extranjera.

La devaluacion elevo significativamente los costos de la deuda externa que contrajeron los bancos
para expandir los créditos internacionales, dificulté conjuntamente con los problemas de insolvencia
su situacion financiera. Ante tal situacion, el Banco de México y el Fobaproa les otorgaron crédito en
dolares a los bancos, de forma que pudieran cumplir con sus compromisos de corto plazo. Se
calcula que se rescataron a 17 instituciones bancarias, con un monto de 3,900 millones de délares.
La finalidad de este programa era generar confianza y solvencia para frenar la salida masiva de
capitales en délares. #

Cabe sefialar que los préstamos recibidos del exterior permitieron al gobiermo amortizar los
Tesobonos que llegaban a su vencimiento, ademas de los adeudos que debia cubrir en los primeros
meses de 1995. Esta situacién favorecio y permiti6 que para septiembre de 1995 los bancos
pudiesen cubrir al Fobaproa los compromisos en moneda extranjera que habian pactado a principios
de | afio.

Fortalecimiento de las Provisiones para Riesgos Crediticios

Al terminar el segundo mes de 1995, la CNBV reformo el marco regulatorio, de tal manera que las

instituciones bancarias se vieron obligadas a aumentar sus reservas contra cualquier riesgo

4 |dem.
“ idem.
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crediticio, a un monto igual al 60 por ciento de su cartera vencida 0 a un 4 por ciento de su cartera

total, lo que resultara mayor. Este hecho tuvo implicaciones directas sobre las utilidades de los
bancos llevando en algunos casos, a la disminucion def capital por debajo del minimo legal. Por otro
lado, dado que los compromisos en dolares habian sufrido un aumento considerable en moneda

nacional, los indices de capitalizacion fueron por partida doble afectados.

Por ello, surgié la necesidad de instrumentar un programa de rescale temporal a la capitalizacion de

las instituciones bancarias.
Programa de Capitalizacion Temporal (Procapte)

Las pérdidas alcanzadas por los bancos ante la crisis y los malos e ineficientes manejos, debilitaron
los nivele de capitalizacion, lo que puso en una situacion complicada de insolvencia dado el tamafio

del adeudo que manejaban.

Esto, aunado a !a incapacidad de la politica econémica para asegurar una tasa de crecimiento, que
permitiera el reembolso de los creditos, y un incremento en los niveles de capitalizacion para su
funcionamiento normal, obligo al gobierno a intervenir y proporcionar recursos a la banca, mediante
la emisién de pagarés. Tratando de asegurar los niveles de capitalizacion, que el proceso de

liberalizacion y desregulacion financiera han sido incapaz de garantizar.*

Con el propésito de cumplir la relacion minima entre el capital y los activos de riesgo (8%), el
gobierno  desarrollo un programa mediante el cual el Fobaproa compraba instrumentos
representativos de deuda subordinada a aquellas instituciones bancarias que no lograban cubrir ese
minimo legal establecido. Estos titulos eran convertibles de manera forzosa a capital, en un tiempo
de 5 afios, pero la conversion podia anticiparse si los indices de capitalizacion sufrian un nuevo

deterioro.4s

Ademas, de la emision de pagarés con la finalidad de capitalizar a las instituciones bancarias, se
procedio a facilitar el mayor flujo de inversiones a dicho sector. Para ello, en 1995 se reformod el

marco legal, con lo que se permitid a los inversionistas extranjeros y nacionales tener mayor

45 Huerta Gonzalez, Arturo. Op it
4 Solis Rosales, Ricardo. Op cit.
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participacion individual en el control de la banca. Se calcula que el costo de este programa ascendid
a 7 mil millones de peso para mayo de 1995, pero disminuy6 a la mitad al 31 de diciembre de ese

mismo afio, en razon de las fiquidaciones que realizaron las instituciones bancarias.¥
Reestructuracion de los Créditos en Unidades de inversién (UDIs)

La incertidumbre que tiene todo banquero y ahorrador es que el crédito que otorga se desvalorice
con la inflacion, debido a que perderia. Esta situacion se enfrenta con la aprobacion de las Unidades
de Inversion (UDIs), por medio de la cual se pudo separar la tasa real de la parte correspondiente a
la inflacion. Con base en este nuevo instrumento, el gobierno implementd un programa de
reestructuracion de los créditos en Unidades de Inversion (UDis), para evitar que la inflacion
disminuyera el valor real del principal de Ia deuda y afectara a la banca. El objetivo principal era
impedir la amortizacion acelerada de los créditos que implicaba el mantenimiento de los contralos
originales, y reducir la carga financiera que debian cubrir los deudores, acotando las tasas reales de
interés que se pagaria durante el resto de la vida del contrato. Ambas medidas tendian a facilitar el
pago, y consecuentemente, la recuperacion de los adeudos.

En este sentido, el valor diario de la UDI refleja el crecimiento de precios, de tal forma que el valor de
los créditos denominados en UDIs permanece constante en términos reales, tanto el principal como
lo que se debe pagar por el servicio de la deuda; lo que actua en beneficio del acreedor debido a
que la inflacién no le resta valor al crédito otorgado. En cambio, para ef deudor la deuda crece en
forma exponencial al estar indizada a la inflacion mas una tasa de interés positiva, por lo que tiene
que alargar los plazos de pago, haciendo incobrable o impagable dicha deuda, debido a que el

ingreso de la mayoria de los deudores crece en menor proporcion que el costo de la deuda.

Este programa se aplicd basicamente a los créditos hipotecarios y a los créditos industriales, pero
abarco también los compromisos de Estados y Municipios. En total, el monto reestructurado a
diciembre de 1996, fue de 258 millones de pesos.*

47 Banco de México, Informe Anual, 1996.
“8 [dem.
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Segun el acuerdo realizado entre el gobierno y los bancos, los créditos convertidos a UDIs son

cedidos al gobierno, lo que significa que se incorporan a fideicomisos especiales, separados de sus
balances, y su lugar lo ocupan los bonos emitidos por el gobierno, y que los bancos aceptan a
cambio de la cesion de los créditos reestructurados en UDIs. Con esta operacion se les permite a

los bancos mejorar sus indices de cartera vencida.

Se supone que el acreditado se beneficia tanto por la extension del plazo del crédito como por la
determinacion de una tasa de interés real en general inferior a la del mercado y predeterminada a lo
largo de la vida de su adeudo, sin embargo, es evidente que la carga del servicio de la deuda se
suaviza simplemente porque se alargd el plazo, pero el valor real del monto de la deuda y la suma
del valor real del pago de intereses son mayor, debido a que se indizan a la inflacién mas una tasa
positiva. Si a esto sumamos el hecho de que ningiin programa de rescate a deudores contempla que
los ingresos reales de estos crezcan, las posibilidades de asegurar el cumplimiento puntual de sus

pagos son minimas en el mediano y largo plazo.

De la cartera transferida a los fideicomisos UDIs, los bancos conservan el riego crediticio, mientras
que el gobierno toma el riesgo de tasas de interés. Este riesgo (y el costo fiscal resultante) se deriva
de la diferencia de las tasas pactadas que pagaran los deudores. Todo ello durante el plazo de
recuperacion de los adeudos, esto es en un periodo de hasta treinta ailos (Ver Cuadro 19)

Cuadro 19
Créditos Reestructurados
{millones de pesos)

Programas UDIs Monto Asignado® Monto Recestructurado®* | Montoe Reestructurado®®*
Planta productivia 61,200 51,113 57,138
istados y municipio 17.000 17.600 17,672
Vivietudiy 57,700 97.969 98,186
Otros. 51t
Totat 135,900 166,901 173.507
Lsquenus bancarios 91,562
Reestructurisciones lotales 258,463

*Saldos al 29 de diciembre de 1995 **Cdras af 27 de diciembre de 1996. ***Criras al 2 de enero de 1998

En el caso especifico de los créditos hipotecarios, el disefio original permitia que los pagos

mensuales de los primeros arios fueran inferiores al monto de intereses; es decir, se capitalizaban lo
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intereses no cubiertos por los pagos parciales. Este esquema era sin lugar a duda, un gran apoyo

para los posibles compradores de la cartera, pero se apoyaba sobre la hipotesis valida en su
momento, de que las tasas nominales tendieran a la baja. De modo que, en algunos momentos del
periodo de vida del contrato, los pago parciales podrian resultar superiores al pago de intereses. Si
esta situacion se daba, parte de los pagos parciales se irian al pago del principal; precisamente la
crisis se desencadeno cundo la gran mayoria de los créditos estaban en una etapa en la que los
pagos parciales no cubrian ni siquiera la totalidad de los intereses. Ademas, las tasas activas que
aplicaban los bancos a estos créditos estaban calculadas agregando un diferencial a algunas de las
tasas lideres o0 a un conjunto de ellas. De ahi que, el incremento que registraran los adeudos sea

ligeramente superior al que mostraron los mercados.

Con las UDIs nunca se desvaloriza la deuda, por lo que nunca podra ser pagada. Sin embargo, la
historia de las crisis de deuda, muestran que se ha salido de ellos a través de la desvalorizacion de
la misma; esto es, que la inflacion crece mas que las tasas de interés y la deuda no se indizan a la
inflacion, lo que lleva a que el monto de la deuda y el pago de la misma disminuya en términos
reales, permite siendo que a los deudores cubrir sus deudas despreciadas. Es decir, se supero la
crisis a costa de que los acreedores asuman la pérdida, pero estos se recuperan una vez que se

reactiva la economia.
El Acuerdo de Apoyo Inmediato a Deudores de la Banca (ADE)

Para suavizar el impacto que el alza de las tasas de interés tenia sobre la carga del servicio de la
deuda y para evitar el desencadenamiento de la cultura del no pago, se instrumentd en septiembre
de 1995, el Acuerdo de Apoyo inmediato a Deudores de la Banca (ADE), que comprendia
reducciones de las tasas activas nominales aplicables a las deudas de tarjetas de crédito, crédito al
consumo, empresariales, agropecuarios y a la vivienda. El programa incluia subsidio para las tasas
activas con duracion de un afio, el cual se aplico de septiembre de 1995 al mismo mes de 1996.
Ademas, se establecieron esquemas de reestructuracion de la cartera, asi como condonacién de
intereses morosos, topes a los pagos por pasivos reestructurados y limitaciones a las garantias
adicionales cuando los créditos no fueran superiores a los 400,000 pesos. Estos subsidios se
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aplicaron por un afio. Como consecuencia de este acuerdo, los deudores tuvieron los siguientes

beneficios:
... . Beneficiarios -~ Montos en pesos
Los usuarios de as tarjetas de crédito Hasta montos de 5,000
Los créditos al consumo y personales Hasta un monto de 30,000
Crédito a empresas Hasta 200,000

En cuanto a los créditos a la vivienda, a los primeros 200,000 se les aplicd una tasa de interés real
de 6.5 por ciento el primer afio, y 8.75 por ciento real los afios siguientes, a partir de los 12 meses

después de la reestructuracion.

Los beneficios del programa eran extensivos a los deudores que estaban al corriente en sus pagos,
y a los morosos que suscribieron una carta de intencion en la que manifiesta a su banco la intencion
de negociar y llevar a cabo una reestructuracion de su deuda en UDIs, lo que implicaba aceptar la
indizacion de su deuda a la inflacion mas una tasa de interés de hasta 7 u 8 por ciento. Con Ia cual
la deuda crecia en mayor proporcion que los ingresos de los deudores. Los que se apegaron a
dicho programa para aligerar la carga de la deuda, comenzaron a pagar soélo Ia parte de la tasa de
interés por encima de la inflacion, y la parte de la inflacion se acumulé al capital originario para irse
capitalizando, por lo que terminaba incrementandose en forma exponencial el monto de la deuda y
alargando el periodo de pago, dada la capitalizacion de los intereses. El valor de los adeudos
reestructurados al amparo del ADE ascendia a 250,214 millones de pesos.

Si bien el programa se enfoco a fijar un limite maximo a las tasas activas aplicables a los
acreditados sobre montos limitados de sus créditos, en el caso de los deudores de menores
recursos, el problema era que la tasa de interés aplicada en téminos reales, seguia siendo alta; y
dado que los ingresos que percibian no crecieron, la amenaza de insolvencia sequia latente. Para
asegurar la operacion del programa, tendria que ir acomparada de una politica de ingresos que
mejorara el poder de pago de los acreditados y asi aprovechar en mejores términos dichos
programas era necesario reactivar la economia, de tal manera que se aseguran el crecimiento de
los ingresos de los deudores, mejorara el poder de pago de los acreditados y asi aprovechar en

mejores términos dichos programas.
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Si bien el nivel de cartera vencida se estabilizé como resultado de las reestructuraciones realizadas

en 1995 y 1996, el problema de nuevo crecid en 1997, ante el no-crecimiento de los ingresos y la
capacidad de pago. Situacion que puso en evidencia 1as limitaciones de dichos programas, por no
encarar el problema de raiz: la incapacidad de las politicas predominantes de frenar el crecimiento

de la tasa de interés y de generar condiciones de pago.

En suma, como consecuencia del Acuerdo de Apoyo Inmediato a Deudores de la Banca (ADE), los
deudores obtuvieron los siguientes beneficios: condonacién de los intereses moratorios; extension
de garantias adicionales para aquellos que reestructuraran créditos inferiores a 400 mil pesos;
participacion de los bancos en parte de los gastos notariales derivados de la reestructuracion; y
tasas subvencionadas de interés por un periodo de 12 meses.

La cartera vencida no es un problema de cultura del no pago, que obligue a establecer programas
de quitas y reestructuraciones de la deuda para que los deudores paguen. No se paga porque no
hay ingreso suficiente para poder cumplir con el pago de adeudos, y existen menos probabilidades
de pagar si el costo de la deuda crece en mayor proporcion que el ingreso. Si en realidad se quiere

ayudar a los deudores se tendran que eliminar la UDls.

No se debié permitir que el costo de la deuda creciera mas que el crecimiento de la inflacion y del
ingreso de los deudores. Se debid instrumentar politicas que incrementasen el ingreso de las
empresas e individuos para que tuvieran capacidad de pago. Se mantuvieron las UDIs y no
crecieron los ingresos, persisti el problema de carteras vencidas, con la consecuente inestabilidad

del sistema bancario.

Asi, las deudas se volvian impagables, dados los altos intereses ordinarios y el desplome de los
ingresos reales de las familias y empresas; los intereses moratorios cargados de manera usurera

por los bancos agudizaron el problema de carieras vencidas.

El universo de los deudores bancarios comprendia mas de un tercio de las familias mexicanas:

e Cerca de ocho millones eran deudoras hipotecarias, empresariales o personales de la banca
comercial.

+ Alrededor de dos millones eran deudoras empresariales (0 especificamente campesinas) de la
banca nacional de desarrollo Banrural, Nafin, etc. (Ver Cuadro 20)
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Cuadro 20
Deudores de la Banca Comercial*

Pequefios deudares*® Deudores mayores™™

Deudores Nurnero de deudores Nimeso % Nimero %
Empresas 504.927 382,230 57 122,697 243
Hipotecarios 866,218 420,116 485 446,102 515
Tarjetas de crédito 6033.955 4'718.553 782 1'315,402 218
Prestamos al consumo 480.116 438,346 913 41,770 87
Total 7885217 5'961,224 756 1'923,993 244

* Las cifras comesponden & aqgosto de 1995. ** Empresas con adeudos no mayores de N $200,000. deudores hipotecanos con
adeudos hasta N $20,000, tarjetas con deudas no mayores de N $45.000, y receplores de créditos personales o de consumo con
adeudos hasta de N $30,000. *** Los que rebasasen los limites antenores

Fuente: D de Economicos de B. “Acuerdo de apoyo inmedtato para deudores de la banca”, en Examen
de la situacion economica de México, nim. 838, sepliembre de 1995; y SHCP-CNBV y ABM, "ADE. Acuerdo de apoyo inmediato a

deudores®, en El Universal, 24 de agosto de 1995

El crecimiento dramatico del grado de apalancamiento financiero de las empresas y de los
consumidores, que se hizo presente después de Ia liberalizacion de los mercados financieros
realizada a partir de 1988, generé un alto grado de vulnerabilidad de las empresas y de los
consumidores endeudados frente a los choques externos (Ver Cuadro 21)

Cuadro 21
\p F de las Esmps Banca Nacional y Banca de Desarmolio (Millones de nuevos pesos)
P8 Crédlo Apalancamenlo
bancario®
Afcs A 8 BA \gr Ce Comercio Servicios

1988 4,687 84 1,566 7 321 Q4 173 79 73 130
1989 5,084 95 15617 309 7 217 123 120 141
1990 5271154 16495 N3 H9 49 224 165 184
1991 546273 18512 EXE] 380 273 s Q5 245
1992 561596 24194 431 4“9 251 2s 21 326
1993 §,649 67 30450 539 527 628 475 374 412 ‘
1994 5,848 00 35595 609 488 751 23] 4“9 ©- 439
1995 543864 2999 551 475 673 799 487 T
1994/1988 196 1272 899 1279 3o [ALR} 5114 287)
1995/1988 113 914 720 1215 2883 9059 564.1 1432

* Saldo promedio de pancipio y final de cada penodo, deflactados con of indice de precios mplictos del PIB de cada seclor. Para 1995 al mes de

octubre
Fuenle Elaboracidn con base en datos del Banco de México, ‘Indicadores econdimicos’, e, INEGI, "Srstema de Cuenias Nacionales”.
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La liberalizacion de los mercadaos financieros permitié el acceso al crédito para las empresas y los

particulares contrarrestando momentaneamente, la caida de sus ingresos. La instrumentacion de
agresivas campafias bancarias para colocar dinero de plastico entre el mayor nimero posible de la
poblacién de la clase media e incluso entre los estratos de poblacién con ingresos mensuales de
dos salarios minimos, explica que para 1992, alrededor de un tercio de la poblacidn urbana

ocupada, disponia de una tarjeta de crédito.

Las no menos agresivas campaias de otorgamiento de crédito para la adquisicion de bienes de
consumo duradero (principalmente automdviles) y para la adquisicién de bienes inmuebles,
alcanzaron tal dimension que los créditos hipotecarios crecieron 775.5 por ciento entre 1988-1934, y

los créditos al consumo aumentaron cuatro veces entre 1988-1991.4°

El crecimiento vertiginoso y dramatico del endeudamiento familiar pudo ser manejable mientras las
tasas de interés tendian a la baja, y el pais disfrutaba de un crecimiento econdémico modesto, 3y 4.5
por ciento anual entre 1989-1992,% pero se volvié complicado e inmanejable cuando la economia
cay0 en recesion y las tasas de interés se dispararon. Para una proporcion creciente de 1a poblacion
se hizo imposible enfrentar puntualmente los adeudos contraidos; de manera que, la cartera vencida
de créditos al consumo superé la cuarta parte de las carteras crediticias en este rubro, con la
particularidad de que la insolvencia fue mayor en bienes de consumo duradero, donde la cartera

vencida alcanzo, en agosto de 1995, el 53.2 por ciento de la cartera crediticia total.

Las empresas se encontraron en una situacion no menos dificil ante la depresion de la economia y
la elevacion de las tasas de interés. Su acceso al crédito habia crecido de tal manera que por
ejemplo, en la industria manufacturera el grado de apalancamiento financiero pasé del 17.3 por
ciento del PIB en 1988, al 71.5 por ciento del PIB en 1994. En otras actividades, como el comercio y

la construccion, el incremento del apalancamiento financiero fue mayor.5!

Esta grave situacion quedaba resumida en las siguientes cifras

1) E198.5 por ciento de los empresarios estaban endeudados con la banca

¥ Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), Banco de México (BM)
% Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP)
51 (dem.
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2) Solo el 13 por ciento de la industria gozaba de una posicion financiera buena
3) Un 44 por cienlo estaba en situacion financiera regular pero no satisfactoria
4) El 43 por ciento de las empresas estaban en serias dificultades financieras.®?

Por su parte el Centro de Estudios Econémicos del Sector Privado (CEESP), presentd las siguientes

cifras:

1) el 51.2 por ciento de las empresas consideraban el financiero como su principal problema;
2) un 20.6 por ciento reconocio tener problemas de cartera vencida;

3} un 9.6 por cienlo de las empresas considero probable o muy probable declararse en
suspension de pagos.®

Asl, las deudas se volvieron impagables, dado los altos intereses “ordinarios" y el desplome de los
ingresos reales de empresas y familias. Los intereses moratorios cargados de manera usurera por
los bancos a los deudores agudizaron el problema de cartera vencida. Ante la situacion la respuesta
de los bancos fue violenta segun informacion de la Asociacidn Nacional de Tarjeta habientes
(ANTAC): “la orden girada por un juez permite a la banca acreedora embargar bienes equivalentes
al 300 por ciento del adeudo reclamado, al tiempo que el actuario determina el valor de lo que
cubriria el débito, normalmente a su libre albedrio”. Ademas “los bancos promueven que los bienes
embargados se enajenen, incluso, hasta la quinta o sexta almoneda, con lo que el valor de la
mercancia llega a representar menos del 20 por ciento de su precio real, de tal manera que la
amortizacién del adeudo es interminable”. “Para los bancos, todo es embargable casas, negocios,

terrenos, vehiculos, electrodomeésticos, bibliotecas; en suma, todo lo que produzca dinero”.

Muestra de lo anterior fue los violentos embargos bancarios sobre casas, empresas, etc. Se calcula
que el valor de los bienes embargados por la banca (terrenos de cultivo, automoviles, casas,
maquinaria, herramientas, etc) ascendié a 1,100 millones de nuevos pesos, que representd un
crecimiento del 154.1 por ciento respecto de 1992.55 Durante los primeros nueve meses de 1994, el
valor de los bienes embargados ascendio a 3,041 millones de nuevos pesos, 176 por ciento mas

52 Ver Consulta Nacional sobre [a Situacion F de las Emp entre sus agy por la Camara Nacional de
la Industna de la Transformacion {Canacintra), en agosto de 1995.
53 Encuesta semestral del Centro de Estudios Economicos del Sector Privado (CEESP) P al primer de 1995,

% Femandez Vega, Carlos. Cada afto crece hasta 250 por cienlo la deuda onginal, afirma la Asociacién, La Jomada 14-1V-95.
% Mentado Contreras, Pedro Crecieron 154 por ciento las confiscaciones de bienes que realiza la banca a agosto, £l Financiero 24-

X-93
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que en 1993; y durante los primeros nueve meses de 1995, los bienes embargados por las once
instituciones bancarias que no se encontraban intervenidas o en situacion especial, alcanzaron un

valor de 6,211 millones de nuevos pesos.*

Dado. que los créditos al consumo representaron una parte muy alta de la cartera vencida, la
“adjudicacion de bienes por este rubro, por parte de la banca comercial fueron altos, (en particular los
ﬁnahciamienlos para compra de autos, y vivienda) Sin embargo, cabe destacar que ese mecanismo

g d‘l@itilili'z:é la banca para recuperar parte de los créditos autorizados arrastro también ia captacion de
: rh'a’quinana industrial, equipo de oficina, sistemas computacionales e inclusive hasta estéreos y

_muebles para el hogar" 57

Esta situacién dicotémica entre banqueros-deudores refleja de manera extraordinaria, 1a division de
intereses, mismos que quedaron claramente especificadas en los programas de rescate bancario
implementados por el gobierno federal. No obstante su enorme costo, no resolvié del todo la crisis
bancaria, y fue claramente beneficiosa para los bancos. La razon se basa en que tales programas
no atendieron ni erradicaron las causas reales de la crisis financiera y, por lo tanto, no
desembocaron en una reordenamiento integral del sistema bancario. Su planteamiento central era
evitar Ia crisis de liquidez, pero no de los deudores, erala via para superar la crisis bancaria. De alli
que los programas se hayan orientado principalmente apoyar a los bancos y a los banqueros:
comprandoles cartera vencida, inyectando recursos fiscales a los bancos intervenidos -para
absorber pérdidas y capitalizarlos- y soltando poco capital para que los deudores volvieran al redil

bancario, reestructurando sus carteras.s

Bajo el principio, mal entendido, de no fomentar la cultura del no pago, los programas que incluyen
algon alivio de carga para los deudores (los cuales comprendian apenas el 34.3% de los recursos
fiscales comprometidos en el rescate bancario) se habian formulado sin considerar la capacidad real
de pago de los deudores, no solo para efectos de quitas selectivas realistas, sino también para las

reestructuras de adeudos, que se habian realizado de acuerdo con los programas pero no conforme

%6 Moreno Mentado Contreras, Pedro. “Frenan bancos sus operaciones de embargo. Reduce el ADE de 36 por ciento a 4 por Ciento el
imi de tas adj *, El Unr i, 4 de de 1995.

%7 Torres, Amador “Crece 40 por ciento la adjudicacion de bienes por parte de la banca comercial, E Financiero, 3/1X/1995,

 "La base de datos del Buro Nacional de Crédito (BNC) ya integrada contenla mas de 20 millones de registros aportados por los

pnncipales otorganles de crédito en el &mbito nacional
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a las realidades de los deudores, dando lugar a la reaparicion de Ias» carteras vencidas en créditos

ya reestructurados.

De estad forma, mientras mejoraban parcialmente los balances bancarios a costa de los
contribuyentes, la crisis de los deudores se manienia como un mal endémico de la economia
mexicana, la cual habia emergido como producto de la fiberalizacidn abrupta de los mercados
financieros, adguiriendo mayor viclencia a raiz del colapso financiero de 1994 y de las severas

politicas de ajuste econdémico y estabilizacion aplicadas a partir de 1995.

En este marco, no obstante que los programas de rescate bancario habian absorbido recursos de
los contribuyentes equivalentes al 8.04 por ciento del PIB esperado para 1996, la cartera vencida

permanece sin solucién.

Es evidente, que la recesion que observo la economia desde 1994, constituyd el principal problema
de fondo, pero también incidio la ausencia de un programa de reordenacion integral de la esfera

financiera, que no sélo combatiera los efectos sino también las causas de la crisis bancaria y de los

deudores.
Cuadro 22
Bicnes Adjudicados Bancos NO Intervenidos® Saldos en millones de
Ados Bienes adjudicadk Cartera verdida % de adju.
A B AB
1893 Diciemb 2.250.6 264411 851
1994 Dici 3726 372547 878
1995
Marzo 4540.1 54.0509 8.40
Junio 56385 57,508 7 9.80
D 6,1893 56,550 2 10.94
Bi 76238 46,3278 16.46
1996
Marzo | 83641 49957 7] 16.74
Junio { 98143 51,9937] 18.88

*Incluye BBV-Probursa Fuente: CNBV. *Boletin Estadistico de Banca Muttiple, vanos nimeros.
Fuente: José Luis Calva, con base en datos de Secunties Auction Capital (SAC), “Sac Economics Update”, en “El Financiero®, varios
nimeros.

Por otro lado, el indice de morosidad resulta considerablemente mayor si su medicion se ajusta a las
normas de la contabilidad bancaria estadounidense (USGAAP), que consideran como adeudos en

mora no solo los documentos vencidos no pagados (después de lres meses, como se consideraba
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en la contabilidad bancaria mexicana), sino el monto total de los adeudos con pagos incumplidos
(después del mismo lapso) Con este Gltimo criterio de acuerdo con Securietes Auction Capilal
(SAC), el indice de cartera vencida (morosidad) paso6 del 45.4 por ciento de la cartera crediticia total
en diciembre de 1995, al 48.53 por ciento en abril de 1996, disminuy6 ligeramente al 47.51 por
ciento en agosto de 1996, para registrar un nuevo incremento hasta ubicarse en el 48.75 por ciento
en septiembre de 1996 (Ver Cuadro 23)

Cuadro 23
Indice SAC de Cartera Vencida y Calificacion de Riesgo
P taje de la cartera idk total*
1994 1995 1996
Dic Mayo Aqosto Sept Dic Febrero Abril Agosto |
Cartera al 8689 7208 63.41 §9.20 5460 5334 5147 5249} . 51.25
Cartera 13.11 27.92 36.59 40.80 4540 46.66 4353 4751 - .. 4875] ==
vencida N BT
Riesgo 3.30 444 6.01 7.49 9.26 903 885| - .. 821| - BSS|
minimo Sl s T .
Riesgo 287 367 572 599 6.10 623 6.25 ~ 5911 i 6.04)
bajo EEDIRETE P
Riesgo 1.92 5.65 7.33 748 741 714 730 673 683
medio . -
Riesgo alto 1.77 7.01 9.65 9.78 1040 10.95 11.65 11.81 11.96
Riesgo 325 7.15 7.88 10.09 1223 13.32 14.33 1485 15.27
maximo
‘Utima del mes resp exceplo septi de 1996, al dia 20.

La cartera vencida paso del 17.06 por ciento de la cartera crediticia total en diciembre de 1995, al
19.15 por ciento en junio de 1996, no obstante el crecimiento vertiginoso de las adjudicaciones de
bienes por los bancos, que al decir, del presidente de la Asociacion de Bangueros, no sélo
embargos, sino principalmente daciones en pago acordadas por deudores en beneficio de los
bancos.® (Ver Cuadro 24)

La macro devaluacion y la crisis financiera que estalld en el invierno de 1994, tienen sus
antecedentes en por lo menos tres factores negativos de la politica econémica que se viene
aplicando. El problema se refiere a la apertura comercial abrupta y a la sobrevaluacion cambiaria
que abarataron los precios internos de los productos importados, al tiempo que hacian crecer el
déficit comercial; provocando la quiebra de pequefas y medianas empresas que no pudieron resistir

 Boletin T | de Comisién Nacional 8 y de Valores CNBV, 1995y 1996
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la violenta apertura exlerna, ni la obsesion por un peso fuerte. Aunado a esto la ausencia de una

politica industrial, agricola y de fomento econdmico general, ahondo la desventaja competitiva de los

productores mexicanos respecto de sus adversarios estadounidenses, coreanos, europeos o

japoneses.
Cuadro 24
alucion de la Cartera Vencida de la Banca Cor Total del Sistema Bancario
Cartera de credito Milones de N$ comentes Cartera vencida/Cartera fofal
Afos Total Vencida
1982 1,5820 64.0 405
1983 3,1020 1500 484
1984 53280 1360 2.55
1985 93290 2110 226
1986 19,8340 2500 1.26 |
1987 50,606 0 280.0 0.55
1988 58,802.0 584.0 0.99
1989 92,981.0 1,325.0 43
1990 146,775.0 3.321.0 26
199 219,7959 7.831.2 56
199, 289,268 3 18,533.8 41
199: 450,007 1 32,681.6 7.26
1994
| Sepliembre 1 530,140 49,5330 [ 9.34
Diciembre [ 627,7520 | 56,602.0 | 9.02
1995
Junio 698,215.0 102,639.0 4.70
Sepliembre 697.102.0 1200480 7.22
Diciembre 804.8914 137.322.1 7.06
1996
Marzo T 8265123 ] 150,3987] 18.20
Junio 838,274.7 | 160,513 5] 19.15

1
*Saldos a final de periodo. Fuente: José Luis Calva con base en datos de la CNBV, “Banca Multiple diciembre de 1982 - diciembre de

1992", Mayo de 1993, para datos de 1982 a 1931, y CNBV, “Boletin Estadistico de Banca MiHiple®, varios nimeros hasta 1996.

El segundo se gest6 en la microeconomia real de las empresas. Los efectos de la liberalizacion

financiera aunado a la necesidad de financiar €l creciente déficit corriente con ahorro externo,

indujeron a las autoridades monetarias a desplegar una politica de altas tasas internas de interés,

con el fin de alentar el ingreso del capital externo. Situacién que elevo los costos de financiamiento

para las empresas. Los desmesurados costos financieros, combinados con la sobrevaluacion

cambiaria, la apertura comercial abrupta y el desmantelamiento de los programas de fomento,

provocaron la creciente insolvencia de las empresas.
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Los elevados margenes de intermediacion financiera, combinado con la elevacion de las tasas

pasivas de interés, agrandaron la brecha de competitividad entre los empresarios mexicanos y sus
confrapartes externa, porque mientras los mexicanos pagaban, por ejemplo en julio de 1994, una
tasa de interés real de 24.74 por ciento sus contrapartes estadounidenses sélo pagaban una tasa de
4.25 por ciento. El precios del dinero en México condujeron a la elevacién de los margenes de
intermediacion financiera (diferencia entre las tasas pagadas a los ahorradores y las tasas cobradas
a los usuarios del crédito), margenes que saltaron de un promedio histérico de 7 por ciento en
i términos reales descontando la inflacién, hasta el 15.4 por.cienlo real en 1994 y 17.8 por ciento real
en 1995, conira un margen de intermediacion que en Estados Unidos oscila entre el 2.5 por ciento y
el 2.8 por ciento real y en Canada entre el 0.8 por ciento y el y 0.4 por ciento.

El crecimiento vertiginoso de las carteras vencidas se vio fuertemente afimentado por la practica
bancaria mexicana de cargar sobre los deudores morosos penas extraordinarias en forma de una
,tasé de interés moratorio capitalizable (controla practica de ofros paises que establecen cargos
moratorios como un porcentaje fijo de los saldos insolutos), lo que contribuy6 al crecimiento de las

carteras incobrables.

A los dos efectos negativos de la estrategia de estabilizacion se suma un tercero que se refiere a los
problemas causados la casi nula generacion de empleos remunerados y el severo deterioro de los
salarios reales. Ambos hicieron caer la capacidad de pago de la mayoria de los mexicanos,
situacion que se agudizd con la devaluacion de 1994 y el severo programa ortodoxo de
estabilizacion. En efecto la politica de contraccion salarial impacto de manera aguda sobre los
ingresos reales de las mayorias, agravando los problemas de insolvencia; el alza de los precios y
tarifas del sector publico restd liquidez a los ciudadanos y cercend su capacidad de pago; la
reduccion del gasto publico, contribuyd al incremento en el desempleo, a la reduccion de la masa
salarial y a la declinacion de las ventas e ingresos empresariales; Ia politica monetaria severamente
restrictiva, contrajo el ritmo de crecimiento y presiono al alza de las tasas reales de interés; la
politica crediticia extraordinariamente permisiva de la usura bancaria (en margenes de la
intermediacion, cargos moratorios, etcétera), origina un proceso de desintermediacion bancaria, que
afecto los niveles de inversion productiva. Mientras no extirpen estas causas de fondo de la
insolvencia, el problema de las carteras vencidas y, en general, la aguda problematica financiera
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interna que padece la economia mexicana, no seran resueltos. Por eso, un programa eficiente de

reordenacion del sistema bancario y de solucion de la crisis de los deudores debe comprender
simultaneamente: la solucion integral del mega problema de las careras vencidas, bajo criterios de )
realismo y corresponsabilidad (de gobierno, banqueros y deudores), priorizando el salvaménto de -
los bangqueros; una baja sustancial de las tasas reales de interés activas, mediante la regulacién de
los margenes de intermediacion financiera, a fin de que no rebasen el promedio histérico del 7 por
ciento real (ademas de reducir el costo de captacion mediante la eliminacion de presiones sobre el
sector externo y la prudente flexibilizacion de la politica monetaria), amén de prohibir fa practica
usuraria del inlerés moratorio capitalizable, que debe ser reemplazada por una modica pena
moratoria sobre los adeudos vencidos, y la reactivacion de la economia real bajo una nueva

estrategia que posibilite el crecimiento sostenido en el largo plazo.

ESTA TESIS NO SALE
OFE LA BIBLIOTECA
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CAPITULO TERCERO
3. El Costo Fiscal de los Programas de Rescate
3.1. Antecedentes de la Crisis y la Intervencion Gubernamental

La devaluacion del peso en diciembre de 1994, y los incrementos de Ias tasas de interés que se
registraron durante 1995 se convirtieron en el factor determinante de la crisis bancaria, que se habia
generado varios afios antes. Con las tasas de imerés que prevalecieron en los mercados
financieros, durante los primeros meses de 1995, se revalorizaron los créditos bancarios y se
incrementaron los pagos mensuales que los deudores tenian que realizar. Considerando el
promedio anual, en 1995 el rendimiento implicito de los Cetes fue del 52.4 por ciento, mientras que
en 1994 fue del 17.6 por ciento.' Este aumento, de mas del 200 por ciento en las lasas de interés
ofrecidas por los Cetes, deja ver la evolucion que debieron tener las tasas activas que se aplicaron a
los créditos bancarios, ya que, como se sabe, los contratos respectivos estaban sujetos a tasas
variables. En lo referente a los créditos en délares, la devaluacion de poco mas del 80 por ciento
que el peso registro en promedio entre 1994 y 19952 provoca un aumento proporcional en el

principal, una vez que esos créditos se convertian en moneda nacional.

Adicionalmente, las tasas de interés aplicables a estas operaciones también se ajustaron al alza,
debido a los mayores costos de captacion que enfrentaron los bancos en el momento de renovar
sus financiamientos.3 El incremento de los adeudos coincidié con la caida de los ingresos de
muchas familias y empresas como resultado de la recesién econémica que se registré durante 1995.
Ambos factores deterioraron fa capacidad de pago de los deudores bancarios, y por consiguiente,

de la calidad de la cartera de crédito que habian acumulado los bancos.

Los adeudos crecientes y las pocas reservas acumuladas para riesgos crediticios no fueron los

Onicos problemas que en 1995 enfrentaron los bancos.

! Banco de México. Informe Anual 1995

? El tipo de cambio promedio de 1995 fue de 6.41, mientras que ef comespondeente a la primera quincena de diciembre de 1994 fue
de 3 49 peso por dolar, lo cual significa una devaluacion del 83 por cienfo (Banco de México, 1995)

? Es necesario aclarar que desde 1992 el Banco de México impuso un techo al monto de obligaciones denominadas en dolares que
los bancos podian contratar. Gracias a ese lecho las necesidades de dolares de fos bancos no fueron tan grandes como pudo haber
sido en su ausencia
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El estancamiento de la economica real y crediticia, provocada por la inestabilidad del mercado
financiero, asi como las medidas de ajuste macroeconémico, influyeron en la disminucion de sus
ingresos, sin que pudieran ajustar sus coslos de captacién en la misma proporcion. En algunos
casos, los costos de captacion se incrementaron drasticamente debido a que una parte importante
del fondeo provenia del mercado de dinero. Ademas, como consecuencia de la morosidad creciente
y de las nuevas reglas impuestas por la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), las

reservas pafa riesgos credilicios debieron aumentarse.

Para el ’c’onj[mto de los bancos, constituyo un fuerte golpe el aumento de la cartera vencida y las
nuevas reglas relativas a las reservas. En algunos casos, la situacion pudo arreglarse con apoyo de
sus ganacias, pero para otros, cuyas necesidades de reservas adicionales eran superiores a las
utilidadés generadas, los cambios sefialados tomaron el rumbo de disminuciones sensibles en sus
indices de capitalizacion. La evolucién de estos indices se convirtid en ¢! factor mas importante y
preocupante de la crisis bancaria. En febrero de 1995, casi la mitad de los bancos comerciales asi
como el Banco Obrero, presentaban ya un capital inferior al minimo requerido. Ante tal situacion el

gobierno toma la decision a salir al rescate de éstos.®

El indice de las acciones de los grupos financieros manifesté de manera anticipada la gravedad del
problema.® Las dificultades que tendrian los bancos para realizar nuevas colocaciones de acciones
y el impedimento legal para obligarlos a asumir un compromiso en este sentido disminuyeron los
margenes de accidn del gobierno. Ante la necesidad de impedir la quiebra de cualquiera de los
bancos, cuyas consecuencias sefian desastrosas, las autoridades instrumentaron una serie de

medidas de apoyo a los bancos y a los deudores.

4 En febrero de 1995 la CNBV dispuso que los bancos deblan i p quival al 60 por ciento de la
cartera vencida o 4 por cienlo de la cartera total. lo que resultara mayor
* Banco de México, Informe Anual 1995

¢ La evolucion del indice de prectos de las acciones de 105 grupos fue el del sobre la
situacion financiera de los bancos. Desde pancipios de 1994 se n:gnstm una tend ala baa, ia, sobre todo de ia
evolucion desfavorable de las carteras venc;das y del ctimade i que p 0 en los de cambio a lo largo del
afo Enp lar, los que una perturbacio t iatarde o alos bancos a
una 16n de mayot 1 La caida brutal de dicho Indice a pancipos de 1995 no hizo mas que confirmar ef pesirmismo

de los inversionistas respecto del futuro de los bancos
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El gobierno senald que esta instrumentacion fue la mejor alternativa para enfrentar el desastre

bancario; argumentando que los pasivos que el Fobaproa’ contrajo en la operacién de rescate de
los bancos en problemas, que a febrero de 1897, ascendieron a 552,300 millones de pesos,?
adicionando los recursos fiscales previamenle erogados en programas de apoyo a bancos y
deudores (76,820 millones al cierre de 1997)° y descontando las lrecuperaciones por cobro de
carleras o \)enta,dé acliVos (estimadas en 218,700 millones);'® conétiluyb el costo minimo de haber

impedido una crisis de dimensiones mayores."

El monio es, en si mismo, un indicador de la profundidad de [a crisis bancaria y el alcance del
rescale por parte del gobierno a bancos y deudores. Segtn las autoridades gubernamentales, si no
se hubieran rescatado al sistema bancario mexicano existia el riesgo de que se produjera una
corrida de los depositantes, Aln sin este riesgo, la situacion en la que se enconliraba el sistema
bancario a principios de 1995, hizo necesaria la intervencidn del gobierno. De hecho, la fragilidad y
vulnerabilidad financiera de algunas instituciones era ya exirema antes de la crisis monetaria y se
volvié insostenible e incontrolable con la devaluacion del peso a finales de 1994.'? Sin embargo, hay
estudios .del tema que sostienen que los programas de rescate bancario emprendidos por el
gobierno a través del Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (Fobaproa) no fue la mejor estrategia
de saneamiento financiero; ya que era posible ofra solucion eficiente al mega problema del

saneamiento bancario.w

Para transparentar esta problematica en un marco de referencia imparcial, es importante remitirse,
en primer término a los principios fundamentales de un programa de rescate bancario exitoso, que
fue formulado a la luz de las experiencias latinoamericanas y de otros paises, por miembros del

Banco Interamericano de Desarrolio (BID) y presentados en la Conferencia sobre Crisis Bancaria en

7Ry Jecutivo de las del Fondo Bancano de Pmleccn‘)n al Ahorro (Fobaproa), México, marzo de 1998,

8 El Fobaproa fue creado en 1990 como un fic cuyo pat onginal estaba constituido por las
aportaciones de los bancos. Su lmbajo consiste, como se establece en el amculo 122 de la Ley de Instiuciones de Crédito, en
“reaizar las operaciones p a evitar p que las de banca
miltiple”. En los hechos, el Fobaproa se convirtio en la enlvdad a traves de 1a cual o gubnemo garantiza el 100 por ciento de los
pasivos b. y aplica cual g de apoyo a los bancos

9 Et Financiero, 7 de septiembre de 1998

1% Resumen ejecutivo de las operaciones de Fobaproa Op.cit

1* Vease, Calva, José Luis. “FOBAPROA: Una Altemativa de Solucion™. en IPA.-FOBAPROA El debate continta, Camara de
Diputados LVII Legislatura, Comité de Asuntos Editonales, México 1999

12 EI 7 por ciento de ta carlera vencida representaba dos o tres puntos amba del nivel promedio que lienen los mejores bancos
americanos 0 europeas (Banco de México, Informe Anual 1993)

13 idem
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América Latina, celebrada conjuniamente, en 1996, por el Banco Interamericano de Desarrollo (BID)

y ¢l Grupo de los treinta.

En ese programa, Liliana Rojas-Suarez y Steven R. Weisbrod's sefialan que para realizar una
instrumentacion de rescate exitoso, los encargados de la politica econdmica deben contemplar

firmemente “tres principios fundamentales™

« “Garantizar que las partes que hayan obtenido beneficios a través de Ia toma de riesgos soporten
una gran proporcion del costo de la reestructuracion del sistema bancario™.

= “Sin dilacién, deben adoptarse medidas para impedir que las instituciones que experimentan
problemas amplien el crédito a los prestatarios de alto riesgo o capitalicen los intereses impagos

de los préstamos en mora en forma de nuevos créditos”.

« “Una reestructuracion exitosa es que la sociedad tenga !a determinacion politica de hacer de la
reestructuracion bancaria un objetivo prioritario a los efectos de asignar fondos pablicos y al

mismo tiempo evitar un pronunciado incremento de la inflacion”.'6

Con relacion a los dos primeros principios fundamentales se generé un pleno consenso entre los

especialistas, en el siguiente contenido:

1) *Si alguien va a perder su parte, los accionistas del banco deben ser los primeros en la fila”, y

“los prestatarios en mora no deben recibir tratamiento especial”: y

2) “evitar el riesgo moral que se asocia con la apuesta por la resurreccion” de los bancos, esto es,
con el hecho de que los bancos en virtual quiebra técnica continian operando bajo “la expectativa

de que finalmente los recursos publicos son los que van a asumir el riesgo”."

" Calva, José Luis. Op.cit

s La primera, asesora pninctpal de la Oficina del Economista en Jele del BID y del segundo consultor de la misma oficina

16 Liliana Rojas-Suarez y Steven R. Weisbrod, "Maneyo de las cnsis bancanas ‘o que debe y lo que no debe hacerse®, en Ricardo
Hausman y Liliana Rojas- Suirez {comp ), Las cnsis b, en Aménca Latina, Banco Interamencano de Desarrollo, Fondo
de Cultura Econdmica, Mexico-Santiago de Chile, 1997

7 RHausman y L Rojas Suérez, "Conclusiones y debate de politicas’, en R Hausman y L. Rojas-Suarez {coord ), Las cnisis
bancanas en América Latina, Op it
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Con relacion al tercer principio, por el contrario, no fue consensado por los especialistas. “Mientras

que Ingves y Ryan afirman que este compromiso politico  fue esencial para el éxito de las
operaciones en que participaron (Suecia y Estados Unidos), Fernandez (quien participd en la
solucién de la crisis bancaria de Argentina)'® cuestiona no sdlo el uso de recursos publicos en la

reestructuracion de los bancos, sino también la utilidad de discutir pablicamente los problemas del

sector financiero”.

- Ademés, consideraban que la reordenacion debe quedar a targo del banco central, el cual “no debe

revelar en detalle las normas que aplicara para solucionar los problemas bancarios™.'®

Con relacién a la experiencia mexicana de 1995-1998, los dos principios fundamentales para
instrumentar una estrategia de saneamienlo exitosa, sobre los cuales hubo pleno consenso, no
fueron cumplidos por las autoridades financieras. Los accionistas de grandes y medianos bancos
con problemas de cartera vencida (Banamex, Bancomer, Serfin, Bital, Mexicano, Probursa y
Banorte) no fueron los primeros en perder sus inversiones, sino que sus bancos, en virtual quiebra
técnica fueron rescatados por el gobierno a través de Fobaproa mediante la instrumentacion de un
programa de compra de carteras emproblemadas. De los pasivos de Fobaproa, tan solo estos siete
grandes y medianos bancos no intervenidos concentraban, al cierre de marzo de 1998, 231,323

millones en “créditos al Fobaproa para compras de carteras".?

Ofros bancos medianos (Confia, Promex, Atlantico y Bancrecer), que posteriormente tuvieron que :
ser intervenidos por la (CNBV), fueron inicialmente rescatados bajo el mismo mecanismo de -~
compras de carteras irredituables, manteniéndose bajo la administracion de sus propietarios
corrientes. Estos bancos continuaron generando cuantiosas pérdidas adicionales, antes de que la
autoridad reguladora decidiera intervenirlos para su posterior liquidacion, fusion o venta. A junio de
1997, cuando los balances de estos bancos aiin apercian en el Boletin de la CNBV, Fobaproa habia
extendido a estos cuatro bancos pagarés por 60,206.37 millones por compras de carteras

emproblemadas.?!

'8 Recuérdese que Argentina resolvid su crists bancana que estallo en 1981 practicamente sin recursos reales, basicamente a través
de la inflacion y del manejo de tasas de interés negativas que ajustaron el vaior real de los adeudos
% idem.
2 Comision Nacional Bancana y de Valores, Boletin Esladistico de Banca Muttiple, marzo de 1998
' Comision Nacional Bancana y de Valores, Boletin Estadistico de Banca Multiple, junio de 1997
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Por lo tanto, el segundo principio basico para una instrumentacion de saneamiento exitosa tampoco
fue cumplido por la autoridad reguladora. Primero, se permitio a instituciones de crédito cuyo
patrimonio neto era bajo (e incluso negativo en todos los casos) seguir operando bajo la proteccion
de programas publicos; segundo, no se impidieron nuevos préstamos a clientes con créditos con
problemas o la capitalizacion de intereses impagos de los préstamos en mora. Por el contrario, que
ambas operaciones contraindicadas fueron alentadas mediante diversos esquemas de
reestructuracion de adeudos, los cuales, desde luego, no resolvieron el problema de fondo, pero si

contribuyeron a limpiar parcial y temporalmente los balances bancarios.2

De acuerdo con los principios basicos para una exitosa reordenacién bancaria, seialados por
Rojas-Suarez y Weisbrod, los propios autores consideran que, en ausencia de restricciones, “los
reguladores disponen de una amplia gama de métodos para resolver los problemas bancarios.
Dichos métodos se pueden clasificar en tres amplias categorias: fusién o venta al sector privado;
absorcion y administracién por las autoridades reguladoras; y, como Ultimo recurso, remate
financiero de una institucion existente, manteniéndose en gran medida sin variantes de propiedad”.?

PRIMERA ALTERNATIVA

e “Se reakiza una i ble de capital b 0 si las para p de pré son inad ,a
menudo al punto de que el valor del pasivo superior al activo™ ¥ En este caso, para realizar fa venta o fusion, si el nuevo
adquirente del banco no cubre la diferencia entre el pasivo y el activo, serdn necesarios “dineros piblicos para cancelar el
excedente del pasivo u otorgar crédilo al sector privado para financiar las adquisiciones”. Queda, desde luego la opcidn de
clausurar el banco y vender los activos. Pero esta opcion, ko mismo que la venta de los bances intervenidos esta contraindicada
cuando obra la sequnda de las L ammba que no exista un mercado desanoliado para bancos y sus activos,

puesto que no podria “reducirse al minimo el gasto piblico”, en virtud de que los nuevos inversionistas bancarios no
reconocerian "el valor intangible de la base de clientes de un banco quebrado y de su sistema de distribucion”

z do las bajo el prog de uni de i on (Udis), a ciere de 1995 las reestructuraciones
compfendtemn 145,882 millones de pesos, 258,463 miliones al cierre de 1996 y airededor de 300,000 millones al ciere de 1997
(Banco de México, Informe Anual 1995, 1996 y 1997)

2L Rojas-Suarez y S.R. Weisbrod, "Manejo de las crisis bancarias”. Op cit

*dem.
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e Esta imp triccion fue 0 por las autorid i En los casos de bancos
tempranamente intervenidos (Unién, Cremi, Banpais, Bancen y B ie), después de rber todas las pé posibles
(haciéndose cargo incluso de loda ta cartera credticia en algunos casos), el Fobaproa ha vendido discrecionalmente los bancos
limpios a precios de regalo (por ejemplo: después de haber ido pérdidas por 7 mil de pesos de Banca Cremiy 2.7
miles de millones de Banco del Oriente, Fobaproa vendié las 159 sucursales de ambos bancos juntos con su carfera de
d tantes en solo 160 mill de pesos a BBV-Probursa, quien, con esta operacion, duplico casi gratuitamente su red de

sucursales.®

SEGUNDA ALTERNATIVA

e “La absorcin por parte de las H ", "se utiliza (prec ) cuando las instiuciones afectadas no pueden ser vendidas
(porque el mercado es subdesarrollados o porque la crisis ha hecho que las propiedades de los bancos dejen de ser atractivas) y
los lad poseen imientos técnicos como para hacerlas funcionar”. Una gran ventaja de la estatizacion

temporal consiste en hacer factible “posponer algunos de los costos, p a las i 0 operar
temporalmente a niveles de capital que serfan inadecuados para los bancos de propiedad privda”. Desde luego, se lrataria de

que los bancos volvieran "al dominio prvado tan pronto como las del lo p

e Al parecer, fueron razones simplemente ideologicas evitar que los bancos privatizados apenas unos aflos ante (1991-1992),
volvieran al control del gobiemo las que impidieron optar por esa via de reord i6 ja. C podria
que los na poselan sufic L técnicos para hacer funcionar los bancos.

9 g

TERCERA ALTERNATIVA

Consistente en “una operacion de rescate financiero, debe utilizarse cuando los fondos que pueden comprometerse rapidamente son
escasos factor éste que puede sup diante d p de ingenieria financiera: los mercados son

subdesarroliados o iliquidas en el momento de la crisis, y los reguladores no poseen conocimientos técnicos como para administrar
bancos. Este método de resolucion es el més complejo, porque deja a las instituciones insotventes en manos de sus actuales

propietarios, a quienes se dan fondos piblicos para la de sus i "
La peor de las opch viables. Fue preci esta opcion la que pred G en la ia del Fobaproa: se aplicd para salvar
los grandes y medianos bancos; y se aplico en primera inslancia para salvar bancos emp ¥ que i

pérdidas y finalmente tuvieron que ser intervenidos

Si bien los programas de saneamiento bancario instrumentados por las autoridades financieras para
evitar que el sistema bancario mexicano se colapsara no fueron la peor de las opciones,
simplemente porque la peor opcion era no hacer nada; es evidente que los rescates bancarios

 El Financiero 6/VIII/96.
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realizados mediante los pagarés del Fobaproa fue una mala opcién, y que la venta a precio de
regalo de los bancos intervenidos y saneados a un alto costo, estaba contraindicada al realizarse.

Ahora bien, por lo que se refiere a los bancos, el gobierno siguié cuatro estrategias distintas:

a) Bancos Considerados
Viables

b) Bancos con Quebrantos Superiores 2 su
Capital

¢) Bancos que se
Procedio a
Intervenirios

d)  Bancos
Proceso
Liquidacion

en
de

a} En caso de los bancos

que se id viables,

b} Cuando se detectaba que la situacion de las
t efa muy grave, por ejfemplo que el

se procedid a sanear los

activos y fortalecer su

capital.

quebranto prewisible era muy superior al capital, se
busco que los accionistas reconacieran las pérdidas

c) En los casos mas
griaves se procedid a
intervenirlos  con el

doble objetvo de evitar

con los ajustes de capital p

el gobiemo compraba una parte de las carteras
como medio para faciltar (a incorporacidn de
nuevos accionisias a quienes se les transferia el
control de los bancos. Los viejos accionistas
quedaban con el derecho de aportar un nuevo
capital, pero en un porcentae siempre minontana,
de modo que pudiera permanecer en el negocio
bancaria.

y nesgos para
los ahomadoies y de
preparar las
condiciones
eventual venta, fusion o
hquidacion siguiendo la
misma politica que lo
descnito en el inciso (b)

paa su

d) En olros casos se
mitd a colaborar en
el proceso de

liquidacion

, | Bancen,

Probursa, Atlantico, Promex y

Serfin, Banorte y Bital

Bancrecer-Banoro

Union, Cremi, Banone,
Inverat, Banpais,
Confia, Anahuac,
Interestatal,  Capital,

Promnorte y Sureste

Banco Obrero 'y
Banco Industrial

Como complemento a los apoyos a los bancos, se autorizaron algunos programas de alivio a los

deudores (empresas y familias), sobre todo bajo la forma de mayores plazos de pago, subsidios

temporales a las tasas de interés (en algunos casos por medio de su conversion a UDIs} y quitas

sobre el principal. Todos ellos se agruparon en los programas de vivienda (UDIs, ADE, FINAPE y

FOPYME) Un caso especial fue el que comprendié los apoyos a los concesionarios de autopistas,

que se conocid como el programa carretero.
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A lo largo de la aplicacion de los programas de apoyo y saneamiento se fueron transparentando los
factores determinantes de la crisis bancaria. Sintéticamente, destacan los siguientes: la estructura
heredada de la banca nacionalizada; la debilidad de los sistemas de regulacion y supervision; los
errores estratégicos y las fallas en la administracion del crédito por parte de los bancos ya
privatizados, ademas de la falta de profesionalismo que mostraron algunos de los propietarios de los

bancos; y el impacto de la crisis monetaria.

En este contexto, la instrumentacion de los programas de apoyo a los bancos y los deudores

implicaron para el Fobaproa:

1. Un aumento de pasivos por mas de 552,300 millones de pesos;

2. las erogaciones en efectivo por mas de 70 mil millones, que el gobierno efectud entre 1995 y
1997; més los intereses de! pasivo del Fobaproa; el total representa [a parte de los costos del
sistema bancario que asumira el erario publico;

3. habra una reduccion proveniente de la recuperacion de las carteras de crédito en poder del
Fobaproa, y de la venta de otros activos que este organismo recibid como parte de sus
programas;

4, ofra parte de las pérdidas fue asumida por los accionistas de los bancos que fueron intervenidos,
fusionados o vendidos; y

5. la tltima parte de las pérdidas asociadas a la crisis bancaria la cubriran los deudores que hayan
pagado sus adeudos regularmente, ya que a pesar de los programas de apoyo sus adeudos han

resultado ser en monto mucho mayores a los previstos en el momento en que los obtuvieron.

El objetivo inmediato de la intervencion del gobierno federal consistio en evitar que los bancos se
vieran en la imposibilidad de cumplir sus compromisos con sus acreedores (por ejemplo otros
bancos nacionales o extranjeros o empresas que manejaran con ello sus tesorerias) 0 sus
depositantes. Para ello se pusieron a su disposicion los recursos en dolares y en pesos, que
requerian para seguir funcionando normalmente. Mientras tanto, se instrumentaban y ponian en
practica las medidas tendientes a sanear sus balances y sentar las bases para un fortalecimiento del

sistema bancario en su conjunto.
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Cabe recordar que la primera instrumentacion que permitié desvanecer el riesgo de una quiebra

bancaria fueron los préstamos que el Banco de México puso a disposicién de aquellas instituciones
que enfrentaban problemas de liquidez. En este caso, el banco central funciond en su caracter de

prestamista de ultima instancia.

Las medidas tomadas para fortalecer al sistema bancario fueron muy diversas, destacan flas

siguientes:

e Las modificaciones en el marco legal encaminadas a flexibilizar la estructura del capital de los
bancos (por ejemplo, permitiendo que los bancos de tamaiio mediano pudiesen ser adquiridos
por bancos extranjeros);

e el mejoramiento del sistema de regulacion y supervision;

e larevision de las normas prudenciales para el otorgamiento del crédito; y

e |a imposicion paulatina de los principios contables que rigen en los paises desarrollados para

evaluar la cartera y construir las reservas contra riesgos crediticios.

El Fobaproa cumplia funciones de apoyo tan amplias, que en los hechos, se convirtio naturalmente
en el seguro de los depdsitos y en el apoyo financiero de los bancos, aunque los recursos que tenia
en el momento que estallé 1a crisis financiera fueron absolutamente insuficientes para cumplir ese
doble objetivo. Al existir un monto maximo, como ocurre en otros paises, la responsabilidad del
Fobaproa abarcé la totalidad de los pasivos bancarios. Ademas, como en su marco regulatorio se
incluia cualquier medida preveniiva que asegurara el funcionamiento del sistema bancario, el
gobierno decidié ufilizarlo como el vehiculo principal para apoyar a los bancos con problemas. Es
decir, el Fobaproa se convirtié en el seguro de depositos y en el organismo de saneamiento del

sistema bancario.

La inexistencia de una normatividad en la ley bancaria mexicana hizo muy dificil que se fincaran

responsabilidades a los accionistas y funcionarios que controlaban los bancos.” Hasta el momento,

& los iegr no parecen lener en su agenda de on la infroduccion de un
semejante al previsto por el articulo 52 de la ley a que implica simpl que quien provoca un quebranto se
haga acreedor al mismo En el casa de Francia, si el grupo de accionistas que controlan el banco no acepla aportar ese capital, se
invita a los otros bancos (i en que fa actvidad b ia se realice sin sobre saltos ni quiebras) a aportar el
capital necesano para resolver la con las cias legales y de control comespondiente. £l hecho de que sea una
invitacion y no una orden, implica que ef gobemador def banco central i 0 SU posicion.
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las leyes mercantiles mexicanas determinan que Ja responsabilidad de los accionistas de un banco,
como ocurre con cualquier sociedad anénima, tiene como limite el capital aportado. Por
consiguiente, en caso de un quebranto cuyo monto sea superior al capital, como fue el caso en la
mayoria de los bancos, no quedaba otro recurso gue la quiebra. Si ésta es inconveniente, por las

razones aludidas, resulta inevitable la intervencion del gobierno.

En fa experiencia mexicana, la intervencion gubernamental tomé formas distintas. En el caso de los
bancos no intervenidos, el gobierno optd por estimular el incremento del capital de esos bancos
mediante |la compra de una parte de la cartera vencida; esto es, les propuso comprar parte de su
cartera de crédito (con lo cual saneaban parte de sus activos), con la condicion de que por cada
peso de cartera comprada, los accionistas aportaran 50 centavos al capital. Cuando esta operacion
no fue posible, el gobierno asumit parte de los activos dafiados que no fueron de interés para el
comprador, ademas de cubrir las pérdidas operativas y de capital resultantes.

3.1.1. Apoyo Estatal de las Pérdidas Bancarias

Las alternativas seleccionadas por el gobierno no eran las unicas factibles para resolver la situacion
de los bancos con problemas. Si se analiza el balance de los bancos, y se consideran las
alternativas que se han seguido en ofras experiencias semejantes, se deduce que el apoyo

gubernamental pudo asumir formas muy diversas. Entre ellas, destacan las siguientes:

a) Otorgar créditos a largo plazo en condiciones especiales, en cuanto a tasas de interés con
fo cual los bancos mejoran la estructura del pasivo y la situacion del estado de resultados.

El costo fiscal que se desprende de esta alternativa, estaria determinado por el diferencial entre las
tasas de interés de las que el gobierno obtiene los recursos y las tasas de interés que pagarian los
bancos. En este caso, las ventajas para los bancos consisten en el tiempo que les permite ese
financiamiento y la reestructuracion que ellos mismos pueden hacer con sus deudores, a tasas

subvencionadas.
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Tarde o temprano, esos créditos debian ser recuperados por los bancos que los otorgaron, ya que

de otro modo los bancos lendrian que enfrentar las pérdidas correspondientes.?” El hecho de que
una parte de la cartera vencida era en realidad cariera irrecuperable, condujo a los banqueros a
buscar un apoyo gubernamental distinto al crédito, mas costoso para el contribuyente pero mas
benéfico para los bancos, y por supuesto, mas interesante para los deudores que a final de cuentas

podian aspirar a mayores quitas a expensas del contribuyente.

b) Adquirir a un precio superior al de mercado una parte de los activos con problemas, con lo
cual se produce un saneamiento de los activos y se libera una carga sobre el capital

En el caso de los bancos que mantuvieron su funcionamiento normal, el gobierno prefirid esta
segunda alternativa que consistio en comprar una parte de las acciones de los bancos. Segun el
gobierno, esta situacién era mas conveniente por el hecho de que el costo fiscal del rescate
bancario se reduciria, en la medida en que e valor de las acciones tendiera a subir, tan pronto se
normaliza la actividad bancaria, en tanto se realizaban las medidas de saneamiento que requiriera el
banco en cuestién. Con la cartera de crédito ocurre lo contrario, ya que su valor de recuperacion

disminuye con el tiempo.

Esta alternativa significo, en miles de millones, lo siguiente: las compras de cartera de crédito,
ascendian al 31 de diciembre de 1997, a 168 mil millones de pesos. Por esa cartera el gobierno
pago 134 mil millones de pesos, lo que significo que los bancos aplicaron reservas por

aproximadamente el 20 por ciento (Ver Cuadro 1)

Cuadeo 1
Compra de Castera de Crédito-Capitalizacion para Grupo de Bancos en Funcionamiento Normal
31 de Diciembre de 1997 (mmp}

Concep Mmp %
Compra de Cartera por el Gobierno 134,400,000 80
Aplicacion de Recursos port los Bancas 33,600,000 .4
Total 168,000,000 100

z Alguno de los bancos liquidados o saneados para su venta realizaron operaciones de crédito en contrapasicion a las nommas mas

de la pi La resp delos, dos pof esas operaciones debia recaer en

quienes autonzamn esos crédios, p altos funck i de los bancos involucrados Si a estas

inslituciones se les hutveran dado qnyos para enfrentar los pvoblemas de liquide2, pem al mismo tiempo Se les hutwera sometido a
una supenvision rigurosa, incluy habria podido reducirse el costo fiscal de fa intervencion gubernamental.
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De los 134 mil millones de pesos se estimaba poder recuperar, aproximadamente 40 mil millones de

pesos, equivalentes al 30 por ciento de su valor de compra. Las pérdidas resultantes se dividiran
entre el gobierno y los banqueros en una proporcién del 75 y 25 por ciento, respectivamente (Ver
Cuadro 2)

Cuadro 2
Recuperacion de Activos y Pérdidas Resultantes
31 de Diclemnbre de 1997 (mmp)
Concey Mmp %
Pago del Gobiemo 134,000,000 100
Recuperacion de Activo {Valor de Compra) 40,000,000 30
Pérdidas Resultantes 94,000,000

De lo anterior se desprende, que en el momento de la recuperacion el gobierno perderia 70.8 mil

millones, mientras que los bancos perderian 23.6 mi! millones de pesos (Ver Cuadro 3)

Cuadro3
Pérdidas Resuitantes entre ef Gobierno y los Bancos
Dici  de 1997 (mmp)
C P Mmp %
Gobiemo Federal* 70,800,000 75
Bancos 23,600,000 25
F Resutt: 94,400,000 100

*Mas los intereses devengados por los pagares con los cuales el gobiemo realizé la compra de los derechos de esas carteras

Por ultimo, considerando las reservas iniciales aportadas por los bancos y el reparto final de las
pérdidas, el reparto del quebranto de las carteras de crédito entre el gobiemao y los bancos, refleja

una proporcion del 55 por ciento para el primero y 45 por ciento para los segundos (Ver Cuadro 4)

Cuadro 4
Reparto Final de las Pérdidas entre el Gobierna y los Bancos
31 de Diciembre de 1997 (mmp)

Conceptos Mmp %
R B Iniciales 33,600,000 2625
Pérdidas Bancanias 23,600,000 1843
Subtotal 57,200,000 45
Pérdidas det Gobietno 70,800,000 S5
Total 128,000,000° 100
*Debe agregarse lo p a los int devengados por los pagarés

Eso significa que, de una cartera que tenia un valor nominal de 168 mil millones de pesos, se estima
una recuperacion de sdlo 40 mil millones. Las pérdidas son, por lo tanto de 128 mil millones. De
ellas, 57.2 mil millones de pesos las absorben los bancos y 70.8 mil millones de pesos seran
cargadas a los contribuyentes.
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A esta ltima cifra, debe agregarse lo correspondiente a los intereses devengados por los pagarés,

con los cuales el gobierno realizo la compra de los derechos sobre esas carteras.?

¢) Adquirir acciones bancarias u obligaciones subordinadas, con la cual el gobierno aporta
una parte del capital que requieren las instituciones con problemas, pero recibiendo como
contrapartida una parte de las acciones o de las obligaciones subordinadas emitidas por los
bancos, sin que eso implique necesariamente la gestion de los bancos

El gobierno rechazd esta alternativa por temor a que se interprefara como una nueva
nacionalizacion, aun cuando se combinara con las alternativas a) y b) y se dejara la administracion

de los bancos en manos de profesionales.?

Para los bancos no intervenidos habria resultado factible considerar la altermativa c), consistente en
que el gobierno aportara sus apoyos a cambio de acciones, esto es, hiciera aportaciones al capital.
Sin embargo, como era de esperarse, para los bancos con problemas no habria sido tan interesante
como lo fue la venta de carteras vencidas, ya que en el caso de que el gobierno hubiera suscrito una

parte del capital adicional de los bancos, su participacion se habria diluido.®

La participacion del gobiemo en el capital de los bancos no habria implicado necesariamente una
participacion en su gestion. Precisamente una de las grandes lecciones de la crisis bancaria es que
la administracidn de un banco es un asunto de profesionales. Cualquier orientacion que el gobierno

quisiera imprimir en la actividad bancaria pudo hacerla desde su funcién de regulador.

La compra de acciones podia significar también una sefial muy clara a los mercados; en el sentido

de que el gobierno no iba a permitir que hubiese quiebras de bancos que pusieran en riesgo el

2 ios pulan que en ios p anos de ida del pagare las tasas seran el promedio anual de Jos Celes a 91 dias mas
dos puntos, para la cartera de créddo denominada en pesos. Y para la cartera denominada en dolares, la tasa aplcable sera ia ibor
mas tres puntos. La exphcacion de las sobre tasas pactadas es que, segun las autnndades el objetivo era ayudar a los bancos tanto
en el saneamiento de sus activos como en el mej . de sus méx de op

 Solis Rosales, Ricardo. “La cnsis bancana en México: yl ' del Fobaproa™, en Politica econbmica y crisis
financiera en México, UAM-A, Biboleca de Ciencias Sociales y Humanidades, Sene Economia, México 1997

X Et Gnico banco que recibio una combnacion de apoyos entre los activos y ef caprdal fue Serfin, tanto por la gravedad de [a situacion
en que se encontraba, comao por las dficultades que tuvieron los accionistas onginales para aportar ef capital que se mqueria o para
conseguir nuevos socios. Lo paraddpco de este asunio es que a habido quien cntique al o i{ una
participacion en el captal de Serfin, por lo cual no seria extrafio que en un plazo muy cono e ghemo se deshaga de dichas
acciones
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funcionamiento de los mercados financieros.3 Cuando los quebrantos fuesen responsabilidad de los

accionistas que controlan las instituciones, deberian resolverlos con sus propios recursos, y solo en

casos extremos, se dispondria de recursos publicos para apoyarlos. Pero en ese caso, seria

basicamente a través de la compra de acciones, con lo cual las instituciones afectadas tendrian

como socio obligado, aunque fuese temporalmente, al gobierno. Esa actitud no era contraria a la

vision de muchos banqueros, ya que tenia la ventaja de traducirse en tener un socio que aportara

una parte del capital y compartiera, de esa forma, una parte de los riegos, sin que eso significara

injerencia en la gestion de los bancos.

Sancamiento de los Bancos Vendi Fusi o Liqui

a) Bancos que
Cambiaron de
Propictarios (par venta o
fusion) o que fueron
Liquidados

e Implico para el

en su mayoria a fondo perdido, que en su
j p 1a parte may ia del costo fiscal tolal del rescate bancano. Dado que en el
momento de la valuacion de sus cuentas de balance ef valor de los activos resultd, en la mayoria
de los casos, inferior a los pasivos, el capital pasa a ser negativo. En esas condiciones efa
p una venta o fusidn. Por eso el gobiemo oplod por absorber los

do los para, al menos, dejar el capital de esas instituciones en

dados

P

cero.

b) Bancos con
Quebranto  de Tipo

Se permitié que los accionist: gnales pud p como tales después de incorporar
a los nuevos accionistas, que en muchas cosas asumieron la mayoria del capital y el control de las

Econdmico y no se institucianes

Detectaron

Irregularidades en  su

Gestion

c¢) Bancos donde la No se permitié que los igi pudi p como tales.

opcion b) no se Ejercio

d) Bancos donde se

A |

Dx on

Los accionistas onginales perckeron, ademas de su capital, et derecho a seguir participando como

Graves

* Solis Rosales, Ricardo. Op cil.
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Los apoyos a los bancos que mantuvieron a sus accionistas originales, ascienden a 154 mil millones

de pesos; los bancos que fueron vendidos o fusionados de 151 mil millones de pesos; parte de estas
cifras se oblendra a través de la recuperacion de los créditos y otros activos de estos bancos en
manos del Fobaproa; el monto de transferencias fiscales a los bancos intervenidos asciende a 185
mil millones de pesos, la mayor parte de los cuales puede considerarse como irrecuperable; y todo

ello da un total de 493 mil miliones de pesos (Ver Cuadros)

Cuadro 5
Bancos que se Mantuvieron en Wanos de los Propietarics Originales (Grupo [)
Bancos Apoyo
332
Bancomer 35
Banorte 15.3
Bitat 128
Serfin 583
154.6
Cuadro 6
Bancos Apoysdos para su Verita (Grupo I)
Bancos. Comprado por: Apoyos
Bancen Banorte 195
Mexicano Santander 298
Bancrecer-Banoro {Pendiente) 65
Probursa BBV 11.3
Ablantico Bital 10.1
Promex Bancrecer 157
Subtotal 1514
Cuadro 7
Bancos maﬁ;ggm
Bancos Comgrrado por: Apoyos
Unidn Promex® 6.8
Cremi BBV 89
Confia Citibank* 269
Banpais Banorte 212
Inverlat Scotia Bank 329
Banorie BBV* 21
Promnorte En Iquidacion 02
Anahuac En liqudacidon 1
Interestatal Atlantico® 0.5
Sureste Alldntico 0.6
Mas olros pasivos de 847
es0s bancos
Subtotal @
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Cuadro 8
Bancos Apoyados para su Liquidacion (Grupo IV)

Bancos Comprado por: Apoyos

Qbrero Afimme* 18

Capital En Liquidacion

Subtotal 18
Gran Total 49%.6

*Indica que compraron sucursales. Fuente: SHCP. Resumen ejecutivo de las operaciones del Fobaproa, México 1998.

El programa de compra de cartera y capitalizacion que propuso el gobierno a los bancos comprar,
para resolver el problema de carlera vencida, condicionaba a los bancos a aumentar su capital a
razén de un peso de cartera comprada por 50 centavos de capital adicional. Con esta medida, los
bancos pudieron sanear una parte significativa de sus carteras de crédito y fortalecieron su capital.
Este programa no tenia limites en cuanto a montos, de modo que los bancos que lograron garantizar
aumentos de capital pudieron canjear la mayor parle de la cartera vencida que tenian en sus
aclivos. Hubo casos, como Serfin,® que cedieron un monto de cartera superior at que habria sido
posible, dado el aumento de capital que lograron efectuar. Eso significa que recibieron apoyo por un
equivalente superior a dos veces su aumento de capital.

Programa de Compra de Cartera y Capitalizacidn
GRUPOJ
Bancos qus Permanecieron en manos de sus Comp Origi . B Bital, Banorte, Serfin
A pesar del programa de cartera y ion, los bancos b i K altos p jes de cartera vencida;

en junio de 1998 la relacion entre 1a cartera vencida bruta a cartera total, sin Fobaproa, era del 15.5 por ciento. Consideranda sus
provisiones ese porcenlaje bajo al 5.6 por ciento. Esta evolucion desfavorable llevd a algunos analistas a la idea de que seria
necesario un nuevo tramo del programa, tendiente a resolver los nuevos problemas.

J7Esp05|blequeenesltat:asohamﬂmdoe|hec:hcmzqueselratadea)ur\odeloslmsban:asn‘l.‘isgamiesdelpds b) ta

ia de carteras idas p de la época de |a banca nacionalizada; y ¢) la necesidad de sanear sus activos en la

p de una [ f ia al Hong Kong Shangai Bank. Finalmente, el 8 de mayo de 2000, fue vendido a Santander
Mexscanopoflaclfradeu mif 650 miklones de pesos.
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GRUPO Il

Bancos con Quebrantos Elevados y no Permanecieron en Manos de sus Accionistas Originales: Bancen, Mexi
Probursa, Atiantico, Promex

El prog de cartera y capitalizacion solo pudo aplicarse en aquellos casos en donde los bancos pudieron conseguir el aumento de
capital necesario para el canje. En los bancos en donde los g fueron se mas iente buscar nuevo
grupo de control. Para realizar esta operacion. se apiicaron las pérdidas al capital, con lo cual éste desaparecid, absorbiendo el
gobiemo la parte de las pérdidas no cubiertas por el capital propio de las i i Los prad dqui de esamanera,
bancos saneados. En algunas casos, (0s viejos accionistas pudieron hacer nuevas aportaciones para permanecer como tale, pero
bajo condiciones de minoria.

GRUPO Il

Bancos Intervenidos: Unién, Cremi, Confia, Invertat, Banorie, P rie, Andhuac, | Sureste

Eslos bancos una situacion fi iera tan fragil, en algunos casos como de op imeg que
no dejaron ofro recurso a las autoridades que su intervencion ial. Dicha i ion era temporal con el mandato de
su liquidacion, venta o fusion.

GRUPO IV

Bancos Liquidedos: Obrero, Capital

El Fobaproa soio intervino para apoyar su liquidacion

GRUPOV

Bancos que no se han Decidido su Futuro: Bancrecer* Banoro

Su deslino no se ha decidido

* Ef IPAB invirtio 102 mil 200 millones de pesos de 1999 a (a fecha para rlo. Final , el 24 de septiembre de 2001,
fue adquirido por Banorte por el monto de mil 650 miliones de pesos, awwm:dﬁspadmddvdumhbvusdel
Banco subastado.

3.1.2, Costo Fiscal del Rescate Bancario

El costo fiscal de los programas de intervencion y saneamiento que involucran a los 18 bancos
sefialados en el apartado anterior, representa el 75 por ciento aproximadamente, del total de

recursos fiscales involucrados en el rescate bancario.

Los activos que el gobierno recibit a cambio de estos apoyos, fueron integrados en los activos del
Fobaproa. La mayor parte de los apoyos otorgados tomo la forma de pasivos emitidos por el
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Fobaproa. Debido a que e! valor de compra de esos activos es inferior al de mercado, y af hecho de
que muchos apoyos del Fobaproa se otorgaron sin contrapartida, los pasivos del Fobaproa resultan
superiores a sus activos. Contablemente esa diferencia expresa el capital negativo del Fobaproa, y
como tal, la primera cifra que debera ser considerada como costo fiscal inmediato de los programas
de apoyo a los bancos y los deudores. La otra parte del costo se derivara de la diferencia entre el
valor nominal de los activos recibidos y el valor de la recuperacion. Dado que se estima que, ese
valor de recuperacion no excede el 40 por ciento de su valor contable, las pérdidas seran
significativas; esto es, a los costos anteriores se debe sumar lo correspondientes a los intereses
devengados por los pagarés del Fobaproa, que se estiman, conservadoramente en 100 mil millones

de pesos anuales.

El costo fiscal disminuird en la medida en que se recuperen esos créditos en una proporcién
superior al 40 por ciento estimado, y que las tasas de interés de los Cetes, que sirven de referencia
para fijar las de los pagarés del Fobaproa, disminuyan en los préximos afios.

El costo fiscal es el costo que tendréa que pagarse con los recursos de la sociedad mexicana. Es
importante sefalar que, este costo se calcula una vez que los pasivos totales del saneamiento
financiero se les resta el valor que se obtendra por la venta de activos en poder del Fobaproa. La
variable mas importante para la determinacidn de este costo es la evolucion de las tasas de interés
real y la recuperacion de los activos. El costo fiscal de la crisis bancaria es una buena aproximacién
para determinar la severidad de ésta. Este costo depende de varios factores, entre los mas
importantes son las politicas que toman las autoridades para enfrentar la crisis. La experiencia
internacional en las crisis bancarias, demuestra que hay variables que estan correlacionadas en el
resultado del costo final. El costo para el erario publico ha sido mayor en aquellas economias que
tienen un bajo crecimiento, términos de intercambio adversos, altas tasas reales de interés y

elevadas tasas de inflacién.

Otros factores como el financiamiento de la banca al sector privado, la vulnerabilidad de la balanza
de pagos, la liquidez del sistema financiero, la existencia de un seguro de depdsito explicito y el

marco legal para sancionar conductas fraudulentas; son también determinantes para el incremento

% Delgado Camillo, Mario. “El impacia presup del rescate ", en Del FOBAPROA al IPAB- Testimonios, Andlisis y
Universidad Auto Metropolitana, 1ztapalapa (UAM-I), Plaza y Valdés, México 2000
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del costo fiscal. Ademas, y contra lo que afirma el gobierno, hay evidencias que demuestran que
aquellas crisis que se han atacado de manera mas rapida han sido las mas costosas, esto se debe
a que las decisiones que se toman drasticamente y sin medir la magnitud potencial de los
problemas, puede llevar a situaciones en las que no se puede realizar una intervencion selectiva

para separar a las instituciones eficientes de las ineficientes.

Cabe sefalar que el gobiemo quiso matizar el concepto de costo fiscal, ya que lo asocia sélo con los
recursos que se destinan al rescate bancario a través del presupuesto. Este argumento no es valido,
ya que los recursos que se canalizaran al rescate via Banco de México y Nacional Financiera, son

también recursos nacionales, por lo que deberan contabilizarse dentro del costo fiscal.

3.1.3. Algunos Efectos Fiscales de los Programas del Rescate

La primera cifra que se tuvo del costo fiscal fue en los Criterios Generales de Politica Econémica
para 1996, presentados a finales de 1995. Ahi se describia que el costo fiscal de los programas de
saneamiento financiero, incluyendo el de la red de autopistas concesionadas, que representa el 0.9
por ciento del PIB, ascendia a 5.1 por ciento. En ese documento se dice que se realizd un pago
adelantado del Acuerdo Inmediato de Apoyo a Deudores (ADE) y al Fobaproa, por lo que sélo
restaba por pagar el equivalente al 3.4 por ciento del PIB. En menos de cualro arios, la cifra se ha
cuadruplicado, lo que refleja Ia falta de vision del gobierno frente al tamano del problema (Ver
grafica). El costo fiscal se convirtid en una sombra para nuestra economia y una cifra prohibida para
el Poder Legislativo y para el publico en general. La negativa del gobierno para entregar informacion
sobre el Fobaproa al Congreso, tuvo su punto algido el 10 de diciembre de 1998, cuando el
Secretario de Hacienda y Crédito Pablico (SHCP), en comparecencia ante la Camara de Diputados
se negd en reiteradas ocasiones a actualizar el monto de los pasivos generados por el Fobaproay a

la vez insistia en convertirlos en deuda pablica

* Finalmente se reveld que los pasivos def Fobaproa ascendian a 552,300.0 mitlones de pesos, que representaban un 16.3% con

respeclo al PIB.
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Las cifras del costo fiscal son inciertas y de alguna forma polémicas. La forma de estimar esta cifra
varia segun algunas consideraciones que se quieran hacer y segln la metodologia que se tome.*
Las estimaciones que pueden hacerse con base en la informacién publicada por el Banco de México
(BM) y la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNVB}) indican que a diciembre de 1996, el
costo fiscal de los programas de apoyo ascendia a 254 mil miliones de pesos, equivalente al 11.1
por ciento del PIB de ese afio. Para 1997, el monto crecio, aproximadamente 428 mil miliones de
pesos, que representaban el 13.6 por ciento del PIB.

Las cifras globales sefialadas no coinciden con las dadas al publico por autoridades importantes
como la CNBV. En noviembre de 1997, esta institucion sostenia que el costo total del rescate
bancario ascendia a 379,800 millones de pesos, de los cuales ya habian sido cubiertos 55 mil, por
medio de excedentes del Banco de México, del gobierno federal y por préstamos de organismos
internacionales como el Fondo Monetario Internacional (FMI); en consecuencia, quedarian por cubrir

un total de 324.800 millones de pesos.*

Por su parte, en los Criterios de Politica Econdémica para 1998, se establece que el costo por
intereses asociados a los adeudos generados por los programas de rescate ascenderia a 37

millones de pesos, equivalentes a un endeudamiento neto de 217 mil millones de pesos,

* Algunas comedurias como Standard and Poors han elaborado su propia estimacion con algunos factores adicionales a los que
toma el gobiemo. También se han realizado olras estimaciones como fas de Ricardo Solis Rosales (1997) y Gabriel Sékely (1998}

“TESIS CON
FALLA DE ORIGEN
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considerando una tasa del 17 por ciento para ese objetivo.”” Estos nimeros reflejan el incremento
en la deuda interna generada por los programas de rescate. Como puede verse, la cifra contenida
implicitamente en los Criterios de Politica Econdmica (217 mil millones de pesos), es menor a la
declarada por la CNBV (379.8 mmp) que, es menor a su vez, a la que resulta de la informacion
contenida en el informe del Banco de México, y en los boletines estadisticos de banca mitiple de la
propia CNBV. Las cifras anteriores, tampoco coinciden de las que resultan de agregar Ia informacion

contenida en los balances bancarios.

3.1.4. Estimaciones Preliminares del Costo Fiscal de la Crisis de los Bancos

Las cifras del costo fiscal son inciertas y de alguna manera discutible. La forma de estimar esta cifra
varia segun algunas consideraciones que se quieran hacer, y segln la metodologia que se tome.3®
En este sentido, para efectos de este trabajo se tomara en consideracion la metodologia utilizada
por Ricardo Solis Rosales. En relacion con los niimeros mencionados por la CNVB (que el costo
total del rescate bancario ascendia a 379,800 millones de pesos), los ajustes realizados por el Dr.
Solis afectan exclusivamente los compromisos adquiridos por el Fobaproa, basicamente como
contrapartida a la cartera de crédito adquirida y a la capitalizacion de los bancos intervenidos.

Dichos compromisos representan el monto mas importante destinado al apoyo de los bancos.

Si partimos del resumen del costo de los programas de apoyo a los bancos y a los deudores, lama
la atencion el hecho de que los apoyos a los bancos y a las carreteras representen el 78 por ciento
del total, lo que significa que los deudores recibieron de manera directa sélo el 22 por ciento
restante. Este porcentaje engloba lo erogado en los programas UDIs, Ade, Finape y Fopyme (Ver
Cuadro 9)

Y €l Financiero 12-X1-97, p3A.

* Algunas conedurias como Standar and Poor's han elaborado su propia estimacién con algunos factores adicionales a los que toma

el gobiemo mexicano. También se han realizado otras estimaciones como la de Ricardo Solis Rosales (1997 y Gabriel Sékely (1998)
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Cuadro 9
Apoyos con Compra de Cartera y Cag Gn del Fabaproa (A Dici de 1996y a de 1997, en millones de
pescs)
A Diciembre de 1996 A Sep. de 1997
Banco Cartera Carfora || Cartera Cartera [ Cartera § Capitati § Total de § % dei Total  § Apoyo del]% del
Vendida al | Vigente § Vencida | Tolal Vendida | zacion | Apoyo Fabaproa Total
Fobaproa en a
Balance Fabapro
a/Carter
a Total

Banamex 256184 129679 10623 | 140302 1B 26% 25618 963 31527 978
Bancomer 33238 135148 10718 145866 22 79% 33239 1250 32111 996
Serfin 34446 92945 6752]] 99697 § 34.55% 34M46 1295 49942 15.49
Bital 8677 41223 2135] 43358) 20.01% 8677 3.2 12187 378
SanMex 7984 40727 655] 41382f 19.29% 7984 300 24553 761
ProbBBV 103823 24284 7128 24996} 4153% 10382 390 23539 730
Bancrecer 11287 37446 1965 39411 ) 28.64% 11287 424 24725 767
Allantico 68481 28934 22028 31136 21.99% 6848 2.58 10173 3.15
Promex 44099 23199 1991 25190 17.50% 409 166 6040 187
Banorte 3768 19442 1107 205494 18.384% 3768 142 5316 165
ConflaCB 8247 25944 1611 27555 20.93% 8247 3.10 8247 256
Banoro 7488R 21404 1613] 23017} 32.53% 7488 282 7488 232
Sublotal 162303) 620375 42084 ea2in] 451% 16293 61.07 nss] B
Unidn 16935 16935 6.37 16935 525
Cremi 5174 7541 0 12715  4.69% 4858 10032 3.77 10032 3.1
Inveriat 125304 33020 0 45?50 2751% ) 10460) 22990 865 22990 7.13
Banpais 14220 14168 0 28388 50.09% | 16414 | 30634 11.52 064 950
Bancen 6011 6470 0 2481 48.16% 7646 13657 514 13657 424
Onente 3486 2299 0 5785] 60.26% 3447 6333 261 6933 2.15
Industrial 1196 988 0 2184 54.76% 1221 417 091 2417 075
Capital 121 2218 0 2340 517% -408 -287 011 -287 009
Promnorte 25 215 0 2400 1042% -102 -77 003 -7 0.02
Sureste 64 699 0 7634 839%% 192 256 0.10 256 0.08
Obrero 179 3817 Q 3996 448% -135 4 002 4 0.01
Subtotal 4006F 7199 o) 115005 37.3e%] eoszs] 103534 293 86599] 2.8
Total 205399§ 69374 A2064] TIMSE) Z797) 605 2e527 100.00 122447] 100.00
Nota: La cma que aparece en e conceplo de carteras vendidas al Fobaprua/IPAB es una cifra bruta. Es decir, que para calculas su
valor p sumar los i que g durante el iempo de wgencia la deuda suscrita por ese organismo y
restar Ia parte que obtendra de la ven!a de los activos que tienen en su poder como contraparte del pasivo suscnto.
Fuente: 6n de la Cami: Bancaria y De Valores (CNBV), Boletin Estadistico de Banca Multiple: Varios
numeros.

Ricardo Solis Rosales realiza una estimacion del valor resultante, con base en la cual determind el

impacto global respecto al PIB, para cada uno de los préximos ocho afios (dado que la emision de

los pasivos del Fobaproa es a diez afos y el programa comenzd en 1995). A partir de esta

estimacion se construye tres escenarios, los cuales difieren en funcion de la cantidad de pasivo
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suscrito por el Fobaproa. En estos se tomdé como valor inicial de los activos del Fobaproa, la
lotalidad de los créditos adquiridos tanto de los bancos en funcionamiento normal como de los
intervenidos. En este caso, Ricardo Solis supuso que sélo se absorberia la parte vencida, que
representa aproximadamente e! 40 por ciento de! total; esto es, parte del pasivo inicial es el que se

difiere:

« Primer Escenario: Se considera un pasivo de 324 mil millones de pesos, que resulta de restar al
costo de 379 mil millones de pesos, la parte ya cubierta (55 mil millones de pesos) con
excedentes del Banco de México y del gobierno federal y con préstamos del exterior.®

Cabe la posibilidad que la cantidad del costo total sea producto de una estimacion a valor presente
del costo efectivo de cada uno de los programas, incluido el relacionado con la compra de cartera de
crédito. Por tanto, la diferencia en las cantidades se explicaria por la hipétesis en cuanto a las
fechas, montos y precios asociados a la venta de los activos. El monto de la CNBV tendria hipotesis
mas optimistas en comparacion con las estimaciones que se realizaron para los escenarios segundo

y tercero.

« Segundo Escenario: Se incluye la tolalidad de la cartera de crédito comprada por el Fobaproa a
todos los bancos (intervenidos y en funcionamiento normal), ademas de la capitalizacion minima
que se estima, debi6 hacerse para que los bancos intervenidos cubrieran los excedentes de sus
pasivos respecto a los activos.

Este escenario mostraria una estimacion del costo fiscal de los apoyos a los bancos, sin contemplar
el costo de los programas en favor de los deudores. Los datos sobre el programa de compra de
cartera y capitalizacion sefialan que los bancos en funcionamiento normal concentraron el 73 por
ciento de los apoyos, no obstante que los bancos intervenidos implicaron erogaciones importantes
para sanear sus carteras y compensar el déficit entre sus activos y pasivos. La participacion de los
bancos intervenidos habria sido mayor si en este célculo se hubiera considerado que el Fobaproa
recibia la totalidad de las carteras de crédito. Esto es, se opto por la hipdtesis mas conservadora, lo
que significa que el gobierno sélo apoyo la parte de la cartera de crédito clasificado como vencida.

% | 3 cifra mencionada (324 mil millones de pesos) se considera como el incremento neto a |a deuda piblica intema y es adicional al
to de los por ef gob
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o Tercer Escenario: Se distingue del segundo en la medida en que considera el conjunto de los

programas de rescate bancario mas el costo de los programas de apoyo a los deudores.®

Este escenario plantea la mejor aproximacion al costo fiscal de los programas de apoyo a los
bancos y a los deudores, el cual es considerado como el incremento neto de la deuda intera
derivado de esos programas. Ricardo Solis senala que, para diferenciar este costo del saldo de la
deuda publica interna, se considera como deuda bancaria. La distribucion de los apoyos entre los
diferentes programas, y la suma de esos montos para los afios de 1995,1996 y 1997 se muestran en
el cuadro 10.

Cuadro 10
Estimaciones en Valor Presente del Costo Fiscal de los Programas del Saneamiento Financiero

ANOS 995 N 1996 1997
UDIS (3) 17,000 21,600 28,500
UDIS(o) 5,900 77,200 39,200
ADE 12,400 4,300 5000
FINAPE 14,200 15,800
FOPYME 7.400 7.600
Sublotal 37,300 74,700 56,300
AUTOPISTAS 14,100 2.100 18,800
Sublotal Deudores 51,400 100,800 115,100
CAPITALIZACION 7400 60,528 60.528
COMPRA DE CARTERA 58.515 205,399 276,854
Subtotal Bancos 75316 25527 )
TOTAL 121,316 36,619 808
PIB 1.097.176 2,504,290 3154920
CoSTOrPB 5.93% 144% 138%

Fuente: Para los Programas UDI, Finape, Fopyme y autopistas, las cdras son del Banco de México, Informe Anual 1995, p 106;
Informe Anual 1996, p 133; para el Valor del Programa Fobaproa: CNBV, Boletin Estadistico de Banca Miltiple, junio 1997, p 32.

Para las estimaciones relativas al impacto fiscal de estas cantidades en los afios siguientes, Ricardo
Solis considerd, ademas de los criterios ya apuntados para los tres escenarios, algunas hipétesis
respecto al desarrollo del valor nominal de los activos en poder de! Instituto de Proteccion al Ahomo
Bancario (IPAB), el porcentaje de éstos que puede venderse o recuperarse anualimente y el precio al

cual se llevarian a efecto estas transacciones.

“ Si se considera como adeudo de Fobaproa la cifra que aparece en el Boletin Estadistico de Banca Multiple, junio de 1997 p 32 la
cifra comespondiente a compra de carera y capitalizacion subiria a 386 mil millones y e costo total de los programas de apoyo
subirla a 578 mil millones de pesos.
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Asimismo, estimé que los activos se valorizarian a una tasa nominal de 20 por ciento anual, mientras

que los pagarés del Fobaproa/lPAB estarian sujetos a una tasa promedio de 15 por ciento anual.
Los porcentajes de recuperacion de los activos, asi como los precios a los que estarian sujetas esas
transacciones son variables. Para simplificar las estimaciones considerd una inflacién anual
promedio de 10 por ciento y un crecimiento anual del Producto Interno Bruto (PIB) de 5 por ciento,
en promedio (Ver Cuadro 11)

Cuadro 11
Costo del Rescate a Valor PresentalPIB
Afos Casto del Rescate av.p/PIB | Cosiodel Rescateav.p/PiB | Costo del Reacate a.v.p./FIB |
{Escenario) 1 (Escenario) 2 {Escenario) 3
% %
1998 1455 1428 2055
1999 1284 1263 18.37
2000 11.50 126 16.44
2000 1020 1003 1467
2002 908 897 13.15
2003 804 799 1.73
2004 7.08 706 1038
2005 5.18 5 19 909

Nota: El primer escenano seiiala que la relacion costo/PIB de ta deuda bancana evolucionaria de ser 14 55 en 1998 a 6.18 por ciento
en el afto 2005; en el segundo escenario esa felacidn seria de 14.28 a 6.2 por ciento respectivamente; y en el tercer escenario, de
20.55 a 9.09 por ciento, en el mismo lapso ( esle escenario serla el mas realista)

Las estimaciones anteriores pueden cambiar, dependiendo de las nuevas operaciones de rescate
del Fobaproa, de la manera en que el gobierno y los bancos se distribuyan las pérdidas derivadas
de la venta de cartera en poder del Fobaproa. Esta redistribucion de pérdidas puede ser diferente de
banco a banco, lo que significa que los porcentajes que absorbera el gobiemno pueden ser muy
distintos segn el banco. Tomando en cuenta que la informacion al respecto es muy diversa, si los
bancos participan en esas pérdidas, el costo del rescate bancario se reduciria en esa misma
proporcion, ya que en las estimaciones que se presentan a continuacion se considerd que el
gobierno asumiria la totalidad de las pérdidas derivadas de las ventas de cartera.

El primer impacto de la deuda bancaria sobre las finanzas piblicas se refiere al pago de los
intereses, de tal manera que para 1998, los intereses devengados por los pasivos del
Fobaproa/IPAB serian de 48.60 mil millones, segun el escenario 1 (Ver Cuadro 12)
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El segundo impaclo se refiere al principal del adeudo. Al final de los 10 aflos, que es el tiempo de
vencimiento de los pagarés o bonos suscritos por el Fobaproa/lPAB, para el primer escenario, el
saldo asciende, a 712 mil millones de pesos (que disminuira, segun el porcentaje de las pérdidas
que absorberan los bancos) Dicho monto es equivalente a 6.18 por ciento del PIB del afio 2005. (Ver
Cuadro 13)

Cuadro 12
IPAB/Evolucién Posible de sus Activos y Pasivos 1997-2006 (Miles de Millones de Pesos)Escenario 1
Afo Activo a su | Porcentaje de Valor Valor d¢ Monto Pérdidasen | Saido de los
Valor Venta Nominaide lo |  Mercado Recibido Venta de Activos
Nominal Vendido Activos

1997 322.00

1998 386.40 025 9660 045 4347 53.13 28980
1999 347.76 025 86.94 040 3478 52.16 260.80
2000 312,98 025 78.25 0.35 27.3% 50.86 234.74
2001 28169 0.25 70.42 030 2113 49.29 21126
2002 253.52 025 6338 025 1584 4753 190.14
2003 228.17 025 57.04 020 1.4 456 171.12
2004 205.35 025 5134 0.15 7.70 436 154.01
2005 184 81 1.00 184.31 015 27.72 157.09 000

Nota: El valor de fos activos en poder del IPAB (322 md millones de pesos) comesponde a la cartera comprada a los bancos (279 mil
millones de pesos) mas las aportaciones netas de capital a los bancos intervenidos (aproximadamente 43 mil millones de pesos)

Aungue se trata de activos de y valor de la ap giobal del pasivo def IPAB, cuyo
origen principal se localiza precisamente en la compra de carteras y capitalizacion
Cuadro 13
Alos Pasivos del | Recuperacion|  Saldo de Pago de PiB Valor v.p.P8
" IPAB por Venta de Pasivos Intereses (Estimado) Presente
Activos

1997 324.00 324 00 3155

1998 372.60 4347 329.13 4860 3710 539687 14.556

1999 378.50 3478 4372 515 4363 564750 1294

2000 395.28 27.39 367.90 55.18 5131 590170 11.50

2001 423.08 21.13 401 95 55.18 6034 616233 10.20

2002 462.25 15.84 446 40 60.28 7096 644056 908

2003 513.36 11.41 501,95 66.96 8345 671328 8.04

2004 577.25 7.70 569.55 7529 9814 695022 7.08

2005 654.98 2172 527 26 8543 11541 712689 618
Nota: El pasivo inicial (324 mil millones de pesos} se tomo de la declaracion del presidente de la CNBV, segin la cual a noviembre
de 1997 el costo de [a cnsis a 379 mil mill de pesos, de los cuales 55 mil habian sido cubiertos con
excedentes del Banco de México y del gobwerno federal y con pré de L Al hacer esta comparacion
de maneta directa se supone que los a todos o proge se ierfen en pasvos del IPAB, aunqgue en
realidad se il en otros i

En el escenario 2, los intereses devengados por los pasivos del IPAB, serian de 50.85 mil millones.
Asimismo, el principal del adeudo indica que ascendera a 713 mil millones de pesos, equivalente a
6.2 por ciento del PIB, para el afio 2005 (Ver Cuadros 14y 15)
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En el escenario 3, los interese devengados por los pasivos del IPAB serian de 68 mil millones. La

deuda alcanzaria 1,049 miles de millones de pesos; esto es, poco mas de un billon de pesos,

equivalente a 9 por ciento del PIB.

Cuadro 14
IPAR/Evolucian Pasible de sus Activos y Pasivos 1997-2006 {Miles de Mitlones de P YE: o2 :
Aho Activo asu | Porcentaje do Valor Valor de Monto Pérdidas en | Saldo de los i
Valor Venta Nominaidelo| Mercado Recibido Venta de Activos i
Nominal Vendido Activos :
1997 322,00 29500
1998 386.40 040 154.56 045 69 55 35.0% 23184
1999 27821 040 111.28 040 44.51 66.77 166.92 :
2000 200.31 0.40 80.12 035 2804 5208 120.19 .
2001 14422 040 57.89 030 17.41 4038 86.53 H
2002 103.84 040 4.54 0.25 1038 3.15 62.30
2003 7477 040 2991 020 598 23.92 44.86
2004 53.83 040 21.53 015 323 18.30 32.30
2005 38.76 100 38.76 0.10 388 3488 000
Cuadso 15
Ahos Pssivos del | Recuperacion{  Saldo de Pago de PiB Valor VPAB
IPAB por Venta de Pasivos. Intereses {Estimado) Presente
Activos
1997 339.00 355.00 3154.92
1998 389.85 69.55 320.30 50.85 3710.19 529987 1428
1999 36834 4451 323.30 48.57 4363.18 551008 12.63
2000 37240 2804 344.36 5165 5131.10 577799 11.26
2001 396.01 17.31 378.71 5165 6034.17 6505066 10.03
2002 43551 10.38 425.13 56.81 7096.19 636424 897
2003 488 .90 598 482.92 63.77 8345.11 666561 7.99
2004 555.36 323 552,13 7244 9813.85 693210 7.06
2005 634.94 388 631.07 8282 11541.09 713888 619 |
Nota: Esle ejercicio se gue del antenor al un pasivo del IPAB de 339 mil millones de pesos, que resulta de sumar la

carfera comprada a los bancos (279 mil millones de peso) mas el costo de capdalizacion que requieren los bancos intervenidos
{aproximadamente 60 mil millones de pesos)

En estos 0ltimos cuatro affos a través del presupuesto del gobiemo federal, se han destinado
importantes montos de recursos publicos para el saneamiento financiero. Es muy probable que la
presion de la deuda bancaria sobre las finanzas publicas sea cada vez mas fuerte (Ver Cuadros 16

y17)
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Cuadro 16
IPAB/E: ion Posible de sus Activos y Pasivos 1997-2006 {Miles de Millones de Pesas)E: iod
Aio Activo a su | Porcertaje de Valor Valorde Monto Pérdidas en | Saldo de los
Valor Verta Nominal de lo Mercado Recibido Verta de Activos
Nominal Vendido Activos
1997 322.00 322.00
1998 386.40 0.40 154 56 0.45 69 55 35.01 231.84
1999 27821 0.40 111.28 0.40 4451 66.77 166.92
2000 200.31 0.40 80.12 035 2804 52.08 120.19
2001 144.22 040 57.89 030 1741 40.38 36.53
2002 103.84 0.40 454 025 1038 3.15 62.30
2003 4 040 2991 020 5908 2392 44.86
2004 5383 0.40 2153 Q.15 323 18.30 32.30
2005 38.76 1.00 38.76 0.10 388 3488 0.00
Cuadro 17
Afos Pasivos del | Recuperacion |  Saldo de Pago de PiB Valor vpe.pB
iPAB por Venta de Pasivos Wtereses (Estimado) Presente
Activos
1997 436.00 528.00 3154.92
1998 501.40 69.55 431.85 6540 371019 762302 20.25
1999 496.63 44.51 45211 67.82 4363.18 801438 18.37
2000 519.93 28.04 49189 73.78 5131.10 843664 16.44
2001 565.67 17.31 548.36 7378 6034 17 885364 14.67
2002 630.62 10.38 620.23 8225 7096.19 933318 13.15
2003 713.27 598 707.29 93.03 8345 11 978723 11.73
2004 813.38 323 810.15 106.09 9813.85 1018542 10.38
2005 931.67 3.88 97.78 121.52 11541.09 1049316 9.09

En este ejercicio se considera que el IPAB contabiiza en sus pasivos el coslo de los progr de apoyo a detd ademas de

los apoyos a los bancos

En efecto, en 1995 el Presupuesto de Egresos de la Federacion (PEF) tenia presupuestado 366.29
millones de pesos para saneamiento financiero.* La Cuenta de la Hacienda Pablica Federal (CHPF)
correspondiente a ese afo, sefiald que se ejercieron discrecionalmente mas de 15 mil millones de
pesos que no se habian contemplado en el PEF. En 1996, ya con el megaproblema fuera de control,
se solicitaron a la Camara de Diputados 1,426.8 millones de pesos, ejerciéndose durante el afio,
mas de 20, 000 millones de pesos adicionales (Ver Cuadro 18)

A finales de diciembre de 1997, la Camara de Diputados realizaba una dura discusion sobre el PEF
para 1998, pues se contemplaba una partida adicional para estados y municipios por 5,000 millones
de pesos, ademas el gobierno habia destinado mas de 40,000 millones de pesos provenientes de

4t Delgado Camillo, Mario.
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recursos adicionales por la venta del petroleo y por ahorros en el servicio de la deuda, a los

programas de saneamiento financiero.

Cuadro 18
R Desti para jento Financiero (1995-1999)
{millones de pesos corrientes)

Aho Presupuestado Ejercido % Variacion

1995 366.29 15,858.15 4,229.39
1996 1,426 80 2187980 1.433.48
1997 234309 40,757.50 1,639.47
1998 10,719.00 10,106.80 -57
1999* 25,145.10 25,145.10

Total 113,602.10**

Fuenle: Cuenta de la Hacienda Publica Federal 1995, 1996, 1997, 1998. SHCP.
*Presupuesto de Egresos de la Federacion 1999, incluyo el Ramo 29y 34
**Suma suponiendo que s6lo se ejercer ko presupuestado para 1999

Para 1998, el gobierno anuncit el primer recorte de los tres que se harian durante este afio,
justificados por la caida en los precios internacionales del petrdleo. El monto de estos recortes,
36,247 millones de pesos, fue inferior a o que el gobierno destino discrecionalmente en diciembre
de 1997 al rescate financiero. El costo de oportunidad de esta decision quedd muy claro para este
afo: se tuvieron que hacer tres recortes presupuestales que afectaron importantes rubros de

inversidn publica y de programas sociales.

Segiin la Cuenta de la Hacienda Publica Federal (CHPF), la presion de fa Camara de Diputados y la
evidente escasez de recursos fiscales en 1998, generé que por primera vez en lo que iba del
Gobierno del Presidente Zedillo, se respetara la decision del Congreso en cuanto al monto destinado

para los programas de saneamiento financiero.

La enorme discrecionalidad que tenia el Poder Ejecutivo en el ejercicio del gasto publico, facilitd que
durante las discusiones sobre el PEF se ocultara la verdadera cifra que se necesita para el servicio
anual de los pasivos del Fobaproa. Es claro que todos los ingreso que se han abtenido en exceso

en el sexenio pasado fueron destinados al costoso programa de rescate. Las finanzas publicas
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lograron mantenerse sanas, a costa de la contencion del pago publico, que en 1998 apenas llego al
22.4 por ciento del PIB.

En este contexto, la salida que se establecid en Ia Ley del IPAB, para financiar los pasivos del
Fobaproa/lPAB fue la de incluir en el Presupuesto de Egresos de la Federacion una partida para
este Instituto. El monto de la partida anual sera estimado por la Junta de Gobierno del IPAB, quién la
remitira al Ejecutivo Federal para su incorporacién en el proyecto de presupuesto de egresos .2 Para
la estimacion de la cifra presupuestal requerida, la Junta de Gobierno debera considerar las
obligaciones que tenga el Instituto y el financiamiento contratados durante el periodo, para enfrentar
situaciones de emergencia que afecten la solvencia de alguna institucion. Por consiguiente, el
monto que requerira el IPAB puede tener variaciones muy significativas a lo largo del tiempo. Esta
variacion, combinada con la estructura actual de las fuentes de ingresos fiscales, puede ser un

factor importante de inestabilidad en el presupuesto de igresos y de las finanzas publicas.

El gobierno se comprometié con el FMI a cubrir el componente real de los pagarés del Fobaproa a
partir del afio 2000, lo que significaria aproximadamente alrededor de 50,000 millones de pesos al
ailo, que representan el 1.4 por ciento del PIB. Parece dificil que estos montos puedan asignarse sin

desatender funciones prioritarias.

Segln estimaciones oficiales, en el presupuesto del afo 2000, aparentemente sélo se pidio una
partida entre 35,000 y 45,000 millones de pesos, ya que se esperaba obtener entre 10,000 y 20,000
millones de pesos por la venta de activos y 4,500 por las cuotas que recibira el IPAB, provenientes
de las instituciones de crédito. De ser exacta esa cifra, de cualquier forma es muy posible que sea el
aumento mas importante del presupuesto, ya que en este afio se destinaron 18,000 millones de
pesos al Fobaproa, por lo que el incremento seria de alrededor de un 100 por ciento (Ver Cuadro
19)

42 Atticulo 47 y 70, Ley del Instituto de Proteccion al Ahormo Bancano

43 La Junta de Gobiemo dei Instituto, cuando ésle no cuente con los recursos necesanos para cubar las obhga:mes gamhzm [

para IIevaracabolas peraci de capitalizacion o de fi de una ion, tiene la cap. d -sin previa
al C , de iami hasta montos de un 6 por ciento cada tres afos, delospaswosloldesdelas

instituciones de cvédilo (Articulo 46 LIPAB)
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No obstante que el IPAB convertira los pagarés del Fobaproa en bonos negociabtes, la mayoria de
estos documentos venceran entre el afio 2000 y el 2007, por lo que necesariamente el gobierno

tendra que renegociar con sus tenedores condiciones futuras de pagos y los costos adicionales en

que se incurrira con esta nueva negociacion. Es importante sedalar que las tasas de la mayoria de
los pagarés emitidos por el Fobaproa, es inferior a la tasa de rendimiento del mercado secundario de

estos bonos.*

Cuadro 19
Comy Real delos sobre las Obligaci dei IPAB, 2000
{miles de miliones de pesos)
1. Saldo de los pasivos del IPAB al ciere de 1999 750.0
Il Tasa de interés real {Celes 28 dia) 7.
lll. Tasas de interés real del fi i del IPAB 8.
v. reates (I x i) 60.
A sufiagarse con los Sgulentes
1._Recuperaciones (venta de activos) Entre 10.0y 20.0
2. Cuotas de los bancos 45
3. Restos i les) Entre 45.5y 355

Fuenle: Consideraciones con relacion a la elaboracion del presupuesto, SHCP. 1999,

Adicionalmente al servicio del componente real de los intereses de los pagarés, todo parece indicar
que ante el crecimiento de la cartera vencida y la falta de capitalizacion de los bancos, se requeriran
nuevos recursos para darle liquidez a estos, por lo que es de esperar que el IPAB siga
comprometiendo discrecionalmente recursos fiscales. Todos estos elementos generaran afo con
afio, una gran incertidumbre con relacion al tamafio de la partida requerida por el IPAB, esta

incertidumbre se traspasara al presupuesto de egresos, y por tanto, a las finanzas publicas.

La solucion presupuestal al problema del IPAB, también generara que se incorporen nuevos actores
a la discusion presupuestal: los banqueros. Si no se modifica la tasa de interés pactada en los
pagarés del IPAB, se generara un incentivo perverso para que los banqueros presionen al gobierno
y al Poder Legislativo con tal de maximizar la cifra de la partida anual del IPAB, del cual son

“yas idad darais utilizan para la esti del servicio de los pasivos del IPAB una lasa superior a Celes. Esto podria
sugerir la intencion de las autondades por modificar las tasas de interés de los pagarés que debera emtir el IPAB en sustitucion de
los pagarés del Fobaproa.
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EL COSTO FISCAL DE LOS PROGRAMAS DE RESCATE CAPITULO TERCERO
directamente beneﬁciarios. Una partida mayor al IPAB, significaria mayor liquidez para los bancos y

mayor solvencia para cumplir con las nuevas reglas de capilalizacién.*"

Otras pOSIbI]I ades consnsllran en programar el pago de una parte del capntal al tlempo en que'se

- pagan Ios

tereses por aiio. La deuda bancaria tendra un peso sngmf cauvo en eI manejo de las

i nanzas publlcas de los proximos afios.

_En ésle contexto de incertidumbre sobre la situacion del segtor banca"rio.‘ ves préocupante la decision
del gobierno de abrir al capital extranjero 1a posibilidad de controlar los bancbs de tamaiio grande y
mediano, a través de operaciones que han contrastado, por su bajo precio, con lo que fue la
experiencia de la privatizacion en 1991-1992. La apertura indiscriminada del sistema financiero
mexicano al capital extranjero sin restriccion alguna es un hecho (City Bank-Banamex, BBV-
Bancomer, ScotiaBank-Inverlat, Santander-Mexicano, Hong Kong Shangai Bank-Serfin) precipitando
un proceso lento de apertura que el gobierno defendid con todo su impetu durante la negociacion
del Tratado de Libre Comercio con América del Norte (TLCAN)

Finalmente, otra reflexidn fundamental se refiere a la preparacion y profesionalizacion de la
administracion de los bancos y la relacion de estos con las autoridades financiera tanto reguladoras

Como supervisoras.

“ En septiembre de 1999, poco antes de que el IPAB dwera a conocer publicamente et monto del servicio de los pasivos del IPAB
{33,500 millones de pesos) la Asociacion de Banqueros de México (ABM) pidio a través de su presidente que se destinara un monto
de 45,000 millones de pesos.
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CONCLUSIONES

La globalizacion ha profundizado la internacionalizacion del capital, al cambiar verliginosamenle
los patrones de acumulacion de capilal y la organizacion empresarial. En dicho proceso han
desempoiiado un papel fundamental las asociaciones estratégicas a lravés de compras y las
fusiones que han implicado una amplia y una nueva integracion tecnologica y econdmica. Esta
dinamica no seria enlendible sin la consideracion de los flujos financieros, y la evolucion y
participacion de los mismos en los [lamados paises en desarrollo, particularmente las llamadas
economias emergentes, donde las empresas transnacionales de origen extranjero y la
transnacionalizacion do las empresas y de los grupos nativos constiluyen el nuevo nicleo
articulador del mencionado proceso. Los flujos financieros internacionales han operado en los
mercados emergentes como determinantes de las transformaciones del sistema monetario

intemnacional.

La hegemonia mundial y la estructura de relaciones entre las diferentes naciones del mundo en
esta nueva elapa del desarrollo del capitalismo se construye sobre Ia base de la redafinicion de
la division de la division interacional del lrabajo, los patrones universales de produccion y de
cullura, las medidas y estructuras del mercado de trabajo y los espacios soberanos de las
naciones y estados. La hegemonia o liderazgo econdmico de las diferenies naciones o empresas
se sustenlan fundamentalmente en el nivel y caracteristicas de las fuerzas productivas, en la
capacidad para determinar la modalidad lecnoldgica sobre la que se articula y se organiza la
produccion mundial y para concentrar o sinletizar los recursos mundiales. Esto es, el caracter

hegemonico de unos se asienta en el sometimiento, evidentemente contradictorio, del resto.?

La “innovacion financiera” forma parte del despliegue de la globalizacion, que ha favorecido a los
grandes capitales, y provocando una creciente desigualdad entre los paises, y al interior de
éstos. En ose proceso de creciente desigualdad, las libertades de todo género, de las que hoy
goza el capital, y en particular las facilidades con que han contado los capitales especulativos
para pasar a definir of comportamiento de economias complelas, conslituyen una verdadera
“punta de lanza’, a parlir de la cual se han ido construyendo las condiciones para una
redistribucion de! ingreso y de la riqueza que ha abierto mas la brecha entre paises ricos y
pobres, resultando la caracleristica mas sobwesaliente y preocupanle de este proceso de

globalizacion.

1 Cecedla, Ana Esther. “La ia en ta cor on dela hx murdial”. en La gl on dela i chal
poncipales dimensiones en el umbral del siglo XX HEc-UNAMA. Beneménta Universidad Autonoma de Puebla, Centro de
Investigaciones de la Economia Mundial y Miguel Angel Porrisa, México 2001
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Las actuales formas de funcionamiento de la economia mundial, en particular los financieros, son

el mejor escenario para que se fomente la especulacion sobre la produccion, para !a imposicion
de los intereses del gran capilal al conjunto de la sociedad, para un abandono de acciones
conducenles al incremento generalizado del bienestar y de la calidad de vida y, en definifiva,
para la multiplicacion fanlo de las distancias entre las economias desarrolladas y alrasadas,
como de los polos de riqueza y pobreza en el interior de los distintos paises.

La situacion de las recientes crisis econdmicas que han golpeado a algunos paises y regiones,
enlre ellos México, indican que los mercadas internacionales son tolalmente inestables. Esto no
debe sorprender, pues existen evidencias empiricas a lo largo de la historia, para considerar que
los mercados son incapaces de aulo regularse por si Mismos, y que €s necesario una

intervencion extemna, es decir, la conformacion de una entidad regulaloria “supranacional®.

Al menos en lo que va del presente siglo, las finanzas globales han impregnado con su logica al
conjunto de la economia mundial, asignandole rumbos y contenido al funcionamiento economico
global, movilizando recursos en cuantias hasta hace poco inimaginables, definiendo como nunca
antes, grandes ganadores y perdedores, y mulliplicando con su accion, fa inestabilidad y la

incertidumbre en el funcionamiento sistémico.

Las crisis bancarias durante la década de los noventa generaron transformaciones en ef
funcionamiento de los sislemas financieros y en su relacion con otros seclores economicos. En
la actualidad se han observado factores comunes en las crisis bancarias; una cadena que va de
las pérdidas de utilidades al deterioro de la confianza y problemas de liquidez, que concluyen en
crisis. declaradas. Lo que ha replanteado fa nocesidad de instrumentar mecanismos
gubernamentales de vigilancia y fiscalizacion mas eficaces en su funcion previsora. Por su pate,
los bancos se han visto orillados a constituir reservas en montos mas importantes que en el
pasado, lo que tiene fuerles implicaciones en sus coslos y, por ende, en las tasas de interés.
Hasla ahora esos problemas no han enconlrado soluciones, que aseguren un crecimiento

economico estable y sostenido.

Ciertamente la crisis bancaria mexicana de 1994-1995, es un caso mas que debe sumarse a ia
lista de los fracasos mencionados. La desregulacion financiera que comenzo en 1988 y la
reprivatizacion bancaria que se realizo entre 1991 y 1992, contribuyeron, mas por la forma en la
que se hicieron que por los objetivos que buscaban, a preparar la crisis bancaria. En efecto, la
crisis devaluatoria de finales de 1994, cambié radicalmente el entomo en el que se realizaba la
actividad bancaria, poniendo fin a los afios iniciales de crecimiento y de allas ganandas

(A2}



CARTERAS VENCIDAS Y COSTO FISCAL EN MEXICO 1988-1999 CONCLUSIONES

especulalivas. Las dificullades heredadas de la banca nacionalizada y los problemas surgidos
durante la fase de expansion, se acrecenlaron con la crisis monetaria de 1994-1995.

Después de las reformas, las carteras vencidas emergieron como un fenomeno bancario y de la
economia real: esto es, como el principal problema de la crisis de los deudores de la banca. El
crecimiento acelerado de las careras vencidas se inida practicamente a partir de 1989, para
alcanzar situaciones criticas en 1991, cuando el indice de morosidad (carlera vencida/cartera
credilicia total) supera los lineamientos considerados aceptables en las practicas bancarias
internacionales, segln el acuerdo de Basilea, que establece un indice de morosidad del 3.5 por
" cienlo como maximo aceptable. En 1992, la morosidad practicamente duplicd este rango; en
1994 la cartera vencida lo triplico, en 1995 el indice de morosidad de la banca mexicana se
proyecto hasta quintuplicar la norma internacional maxima.

Con esta situacion, queda evidenciado que la desregulacion financiera se efectud sin haber
suslituido las piezas que se eliminaron del viejo sistema regulado, como si la desregulacion
pudiera ser un objetivo en si mismo. La reprivalizacion bancaria se llevd acabo sin tener cuidado
en los requisitos de experiencia y profesionalismo para obtener la propiedad y el control de
instituciones, en las cuales esos elementos son absolutamente fundamentales para el futuro de
la banca nacional. Nadie cuestiond si los nuevos directivos estaban en las mejores condiciones
de operar eficiente y profesionalmente en un entomo desregulado. Tampoco se previo si las
normas que sobrevivieron a la desregulacion, permitirian controlar los riesgos que estaban
tomando los nuevos banqueros, y si la estructura de supervision herodado de la banca
nacionalizada erala méas adecuado para la nueva banca privada.

La crisis bancaria en México mostro que los errores cometidos no se limitaron a la estrategia, las
formas de operacion y loma de riesgos de los bancos. También contribuyeron a ello las
ausencias, limilaciones y contradicciones en el marco juridico que norma a nuestro sistema
bancario, tales como los procedimientos de auditoria extema y las estrategias de supervision. En
lo particular, (a informacion generada por los bancos, aprobada por los audilores y revisada por
los inspectores de la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), sefidaban muchas
insuficiencias de la verdadera situacion financiera de los bancos.

La crisis financiera de 1994-1995, simplemente fue la manifestacion violenta de fos problemas
acumulados, que se agudizaron con la desregulacion y liberalizacion del sistema financiero
mexicano. Por cllo, no debe sorprender los altos indices de morosidad y aumento de los
margenes de intermediacion de los bancos.
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Para solqeionar los problemas mas apremiantes que enfrentaban los bancos y evitar un eventual

panico y corrida bancaria, el gobierno instrumento un conjunto de programas de apoyo. Las
medidas legales y financieras que impusieron las autoridades financieras, después de estallar la
criéis  s0lo se oxblican por la falta de vision y un analisis profundo respecto a las consecuencias
de las’ mlsmas No se cuestiono que la desregulacion y la privatizacion de la banca las habian
provocado No'se'le d|o importancia al hecho do que algunos compradores de los bancos se
: credulos de los propios bancos (créditos relauonados) o medianic operaciones

apoyaron

B an bancos No se lomo en oonsuderacnon los riesgos del proceso de aprendizaje de un oficio que
normalmenle,se adquiere en muchos afos.

“8i jbien la instrumentacion del rescate bancario logro su objetivo inmediato, evitar que se
presentara una situacion de panico entre los ahorradores, asi como que una parte sustancial de
los bancos pudieron manlener su operacion con relativa normalidad, el costo econdmico fue
sumamente allo. Las partidas fiscales que erogo el gobiemo para apoyar a los bancos y a los
deudores ocasiond un aumento considerable de la deuda publica interna, nulificando los avances
que se habian logrado en ese rubro. Las erogaciones fiscales superan con mucho las pérdidas
que sufrieron los accionistas, fambién cuantiosas, sobre todo aquelios bancos que fueron
intervenidos o vendidos.

Las transferencias del gobiemo y las pérdidas de los accionistas seguramente representan un
monto muy allo de la valorizacion de los adeudos bancarios, que habian suscrito muchas
empresas y familias; sin embargo, de todos los actores parficipantes en |a crisis bancaria, los

que requerian un apoyo urgente eran los deudores, en particular los que habian contratade
créditos hipotecarios y los corespondicntes a la poquefia y mediana empresa, a los cuales les
llegaron a cuenta gotas o simplemente nunca llegd dicha ayuda.

El rescate bancario estara comprometiendo recursos fiscales por muchos afios, mientras no se
dé una salida viable al problema. Se han efectuado diversas estimaciones del costo del rescate
bancario, que como es obvio se ha venido elevando con el transcurtir de los meses y los aios.
Sin embargo, sus costos pueden cuantificarse no solo como crisis bancaria, sino también como
crisis de la planta productiva, lo que equivale a reconocer el costo econdmico que induye, por fo
menos, la profunda recesion, el desempleo y la emigracion, la quiebra de productores locales. El
ciclo economico-financiero en curso desde 1995, manifiesta resultados que plantean dilemas i

extraordinarios para el futuro desarrollo det pais.
116




e e R N

CARTERAS VENCIDAS Y COSTO FISCAL EN MEXICO 1988-1939 CONCLUSIONES
La forma en que se enfrento la crisis bancaria ha generado, por su impacto en las finanzas

publicas, una serie de compromisos de largo plazo, pues ello implica nuevamente una
contraccion econémica y financiera, que seguramente frenara ol.crocimienlo y el empleo, y por
ende, el ingreso. En el mejor de los casos, esto seria controlable en la medida en que el
crecimiento del producto permita cumplir con las obligaciones financieras derivadas de los
programas de rescale bancario, antes Fobaproa, hoy IPAB. Pero, incluso este es un reto dificil
de asumir, pues la nueva configuracion econdmico-financiera que se caracleriza por la
desarticulacion de la economia nacional y el aumento de la dependencia externa, lo hacen mas
complicado. La nueva estruclura productiva se basa en el rapido crecimiento de los segmentos
de la economia vinculados a la economia internacional, erosionando la integracion productiva
que se habia alcanzado hasta mediados de la docada de los ochenta. Lo que reprosenta un
fuerte obstaculo para la expansion del mercado interno, e impidiendo el crecimiento econdmico,
la generacion de empleos e ingreso, y por ende, la generacion del ahofro interno y la inversion.
Lo que a su vez, implica la expansion de |a base tributaria. Por consiguiente, desde un punto de
vista economico de largo plazo, es indispensable e inaplazable conjugar la conformacion
econdmico-financiera del pais con la accion de la deuda originada por ¢l Fobaproa. El accionar
litre de la oferla y la demanda de los mercados no parece ser una condicion suficienle para
asegurar respuesta a esto problema, porque conforme a las fuerzas relativas de los participantes
bajo las situacionos actudes, ello solo profundizaria los desequilibrios actuales. Por ello, es
necesario instrumentar acciones de regulacion que reorienten 1as decisiones de una economia
abierta, corrigiendo las distorsiones originadas por la forma en que se inserle nuestra economia
al mercado mundial.

Eslo implica en primer lugar, poner atencion a los factores institucionales que multiplicaron los
desequifibrios y coadyuvaron a la mala articulacion entre el seclor financiero y el sector
productivo, que se observa en el pais. Eslo significa que, es prioritanio hacer las reformas legales
pertinentes para pulverizar el oligopolio existente en el mercado financiero; no permilir la
transferencia de recursos plblicos para rescatar los quebrantos financieros con cargo al
presupuesto publico, asi como realizar una reforma financiera que ofrezca condiciones
transparentes y reglas do supervision prudencial adecuadas para la estabilidad y ef crecimiento,
y findmente, evilar la exposicion excesiva a las condiciones de fragilidad y wulnerabilidad
sistémica con que funciona el sistema financiero internacional. En segundo lugar, es fundamental
realizar una profunda reforma fiscal que asegure participadiones equitativas de los distintos
soctores sociaes en la atencion de los costos generadas por el servicio de la deuda pablica. En
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tercer lugar, es necesario revisar las obligaciones de los accionistas que conlolan las
instituciones bancarias, en particular lo referente a los quebrantos de crédilo. Se debe reformar
la ley bancaria, para que sean ellos, y no el gobierno, quien asuma la responsabilidad de los
quebrantos registrados en sus instituciones. Por wltimo, se debe revisar minuciosamente la
estralegia de fusiones entre bancos nacionales y extranjeros, asi como la compra do bancos
nacionales por instituciones exiranjeras. Cabe recordar que el gobiemo acelerd el calendario
previsto para la inversion del capital exiranjero en el sistema bancario mexicano. Ante la
ausencia de una reglamentacion cuidadosa, el sislerpa bancario mexicano presenta una
estructura altamente oligopdlica ligada estrechamente al mercado financiero internacional.

Es indispensable instrumentar estrategias y politicas para promover la integracion productiva y el
desarrollo de! mercado interno, que permita un crecimiento estable y sostenido generador de
empleo. Con fundamento en la innovacion y el progreso tecnologico en los distintos tamafios de
empresa, donde el sistema financiero recobre su papel central de intermediario de la inversion
productiva, respondiendo a las necesidades de los produclores, bajo fas condiciones y desafios

que impone la competencia global en la que México se encuentra inmerso.

Para la realizacion de los supuestos anleriormente scfialados es necesario, la presencia de
intermediarios financieros que de manera masiva, dlica y profesiona, aclien en los
correspondientes mercados permitiendo satisfacer de forma expedita los multiples y particulares
requerimientos de quienes acuden a ellos ya sea para obtener un beneficio de sus recursos
excedentes o para allogarse fondos aplicables a su quehacer econdmico. Sin dichos
intermediarios seria practicamente imposible cualquier economia modema para llevar a cabo, las

captaciones y transferencias ante sefialadas.

En este contexto, se considera la actividad bancaria como un servicio de interés piblico o
general sujeto, consecuentemente, a una regulacion particular, mas rigurosa y especifica que la

correspondiente a olras actividades mercantiles.
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