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INTRODUCCION.

A partir de la década de los noventa y principios del siglo XXI, ha resurgido el interés
por los temas de crecimiento y desarrollo econémico y de sus fuentes de
financiamiento por parte de los gobiernos nacionales y de los organismos
internacionales, con la finalidad de fundamentar la politica econémica aplicada en
los paises en desarrollo. Esto después de que en los afios setenta y ochenta se
observara una preocupacién por los problemas de corto y mediano plazo, que
buscaban consolidar la estabilizacién y el ajuste estructural en aquellos paises, y
que omitieron los problemas bdsicos de crecimiento, acumulacion de capital y
generacion del ahorro.

Si bien la situacién y los problemas econdémicos difieren considerablemente entre
los pafses en desarrollo, la persistencia de las desigualdades, el atraso y la extrema
pobreza que aun agobia a estos paises, ha despertado la preocupacién por el
financiamiento del crecimiento y desarrollo econdmico, colocandolos en los
principales centros de discusion de los organismos financieros internacionales; sin
embargo, el progreso material y el mejoramiento de la calidad de vida requieren de
una expansion sostenida de la produccién. Un despegue del crecimiento econémico
requiere de acumulacién de capital y de fuentes de financiamiento.

En sus declaraciones, los jefes de gobierno de los paises en desarrollo, en los
ultimos afios, hablan de combatir los problemas de pobreza y desigualdad y de
garantizar un crecimiento y desarrollo econdmico sostenido y sustentable; sin
embargo, las diversas estrategias en busca del crecimiento sostenido con equidad,
han evolucionado aleatoriamente transitando por periodos de fuerte crecimiento,
etapas de estancamiento y crisis recurrentes que han profundizado las disparidades

y fomentado situaciones sociales conflictivas.

En las economias actuales dominan las relaciones de mercado, lo que implica que
la actividad econdémica transcurre en el marco de intercambios donde media el
dinero. Cada participante en el mercado actia en forma individual y toma sus
decisiones con base en las reglas de funcionamiento del mercado con el objetivo de
obtener beneficios. En este caso, los intereses individuales predominan sobre los



sociales y no necesariamente las decisiones bajo estas condiciones favorecen a los
intereses sociales. Basicamente, esta es la razén que refuerza y justifica la
participacién del Estado en la conduccién y regulacién de la actividad econémica.

Asimismo, para lograr un crecimiento y desarrollo econémico se requieren niveles
de inversién considerables para hacer frente a las necesidades que se generan en
el sistema econdmico. La magnitud y calidad de las inversiones, el marco general en
que se realicen, la visién y rapidez requerida para efectuarlas y su horizonte de
maduracién, hacen que el mercado, por s{ solo, no sea el mecanismo mas eficiente
de asignacién de recursos que impulse los encadenamientos productivos y el
establecimiento de una infraestructura para el crecimiento y desarrollo econémico.

El Estado, en forma responsable, debe actuar para tratar de eliminar los
desequilibrios en la actividad econémica, garantizando el acceso de recursos a
pequefos y medianos empresarios, incentivando y mejorando la calidad de gestién
y modernizando el aparato productivo. Todo ello a través de la politica econémica y
de los instrumentos de los que osta ditima disponga.

El otorgamiento del crédito constituye una de las fuentes disponibles para el
financiamiento de la acumulacién de capital. En ese sentido, la necesidad de
movilizar recursos nacionales para el financiamiento de la inversién y combatir los
p‘roblemas de pobreza y desigualdad, tiene uno de sus mecanismos a través de las
instituciones de banca de desarrollo.

Las instituciones de banca de desarrollo complementan el financiamiento del
crecimiento econdmico al apoyar la micro, pequefia y mediana empresa, la vivienda
social, el desarrollo sustentable, los procesos de reconversion productiva, el apoyo a
las entidades federativas, el apoyo de la innovacion tecnolégica y el fomento a las
exportaciones no tradicionales.

El apoyo gubernamental a través de estas instituciones, regularmente potencia las
iniciativas de inversién a través del financiamiento de proyectos de inversién,

contribuyendo al proceso de formacién de capital y canalizando recursos y apoyos
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hacia actividades y regiones prioritarias y estratégicas como la infraestructura
basica, urbana y de servicios, agropecuaria e industrial y del aparato productivo.

La esencia misma de las instituciones de banca de desarrollo radica en que su
alcance y su campo de accién seran consecuencia ultima del modelo de crecimiento
y desarrolio econémico que se adopte.

Recientemente, las grandes transformaciones de los procesos econémicos, como la
apertura comercial y econémica, asf como la globalizacién de la economia, han
obligado a replantear fas funciones del sistema financiero internacional y, en
particular, el de los paises de América Latina.

Las instituciones financieras de cualquier tipo, asf como los mercados y gobiernos,
ante las nuevas circunstancias actuales, han experimentado profundos cambios en
su forma de operacién. En este entorno, la existencia y el papel de las instituciones
de banca de desarrolio ha sido tema de reflexién y debate en la busqueda de un
nuevo perfil de funcionamiento que fe permita seguir cumpliendo con sus objetivos
en la nueva estrategia econémica de apertura y liberalizacién de los mercados.

La insuficiencia de crédito e inversién de capital a largo plazo, para financiar la
formacién de capital fijo, sigue siendo uno de los obstaculos para el crecimiento
econémico de los paises en desarrollo.

Los objetivos de la politica econdmica deberian de ser la generacién de riqueza, su
distribucion, asi como ofrecer oportunidades de progreso y bienestar. Para alcanzar
estos objetivos, es necesario disponer de mecanismos financieros que faciliten la
incorporacién de nuevos actores al proceso productivo e incentiven el incremento en
las oportunidades de empleo.

La participacion del Estado, por medio de las instituciones de banca de desarrollo,
responde a las imperfecciones de los mercados financieros que impiden obtener
resultados socialmente optimos. El objetivo principal de estas instituciones es
facilitar el acceso a mercados de fondos prestables a los sectores que no podrian
obtenerfos en los bancos comerciales o que lo harian en condiciones muy
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desfavorables. Las instituciones de banca de desatrollo intentan corregir las
imperfecciones de plazo, costo y escala de los mercados financieros y con ello
equilibrar las condiciones en que compiten las diversas empresas.

El objeto de estudio general de este trabajo son las instituciones de banca de
desarrollo y su intencién fundamental es identificar su contribucién en el
financiamiento del crecimiento y desarrollo econémico de México, a través de la
evolucién del crédito total otorgado como proporcién del PIB, asi como del crédito
otorgado a ios sectores que conforman la actividad econémica.

Si bien dichas instituciones no son el Unico instrumento de politica econdmica con
los que cuenta el Estado, su gestién y participacion en los mercados financieros,
puede permitir elevar el bienestar econémico y social y puede constituir un
instrumento util para promover la consolidacién de una planta productiva eficiente y
competitiva en el &mbito internacional.

L.os objetivos de este trabajo son:

i) Describir el marco tedrico que permita justificar la intervencion del Estado en
la economia.

i) Exponer, a partir de los principales modelos econémicos, que la inversién es
una condicién necesaria para lograr un crecimiento econémico.

iii) Describir la rectoria econdmica y financiera del Estado en México, asi como
la estructura del sistema financiero y del sistema bancario para delimitar la
ubicacion y la cobertura de las instituciones de banca de desarrollo.
Asimismo, destacar sus principales funciones y alcances, describir sus
antecedentes y su estructura actual, y presentar algunas consideraciones
generales que justifican la participacion de las instituciones de banca de
desarrollo en los mercados financieros.

iv) Identificar la contribucién de las instituciones de banca de desarrollo en el
financiamiento del crecimiento y desarrollo econdmico de México, a través
del crédito total otorgado como proporcién del PIB, asi como del crédito
otorgado a los sectores que conforman la actividad econdémica durante el
periodo de 1997 y hasta el 2002.



Dados los objetivos descriptivos de esta investigacion, no se intenta presentar
ninguna clase de prueba formal para arbitrar entre los distintos modelos aqui
mencionados, sino sélo se desea sefalar, utilizando dichos modelos, las principales
conclusiones a las que llegan y que son el punto de partida para el desarrollo de la
presente investigacion.

La hipétesis central de este trabajo parte de que si bien las instituciones de banca
de desarrollo intentan desempefiar un papel creciente y complementario en el
financiamiento del crecimiento y desarrollo econémico de nuestro pais, a través del
otorgamiento de crédito hacia actividades y regiones prioritarias y estratégicas, que
promuevan y fomenten el crecimiento de sectores prioritarios de la economia, y que
apoyen programas y actividades que requieran importantes montos de inversién
inicial; dicho papel no se ha cumplido en su totalidad, debido a que aln no se han
adoptado los cambios y ajustes necesarios en sus propésitos y operaciones, que
respondan a una nueva forma de concebir el financiamiento del crecimiento y
desarrollo econdmico, lo cual ha ocasionado que la banca de desarrollo esté
disminuyendo paulatinamente su participacién en c! crédito total otorgado como
proporcién del PIB, asi como del crédito otorgado a los sectores que conforman la
actividad econémica.

Sin embargo, debido a la necesidad de proporcionar financiamiento a mediano y
largo plazo para proyectos de inversién en actividades socialmente necesarias, que
promuevan y fomenten el crecimiento econdémico en nuestro pais; las instituciones
de banca de desarrollo pueden seguir siendo una de las alternativas para
complementar el financiamiento de la inversién en la economia si: 7) implementan y
adoptan los cambios y ajustes necesarios en su operacion que les permita reforzar y
fortalecer su papel complementario en el financiamiento del crecimiento y desarrolio
econémico del pais, 2) consolidan su complementacion en los mercados financieros,
a través de niveles de otorgamiento de crédito que induzcan la inversién necesaria
para el crecimiento de la produccidn y el empleo y, 3) contribuyen a mejorar las
expectativas y la confianza en los inversionistas, sin abandonar los principios
bancarios que garanticen una operacién sana y rentable.




El documento consta de cuatro capitulos:

En el Capitulo | se exponen los principales planteamientos teéricos acerca de la
intervencién del Estado en la economia.

En el Capitulo Il se exponen los principales planteamientos tedricos sobre el
crecimiento econémico y se precisa como la inversién promueve el crecimiento
econdémico y apoya al ingreso, el empleo y el ahorro. Asimismo, se precisa como la
disponibilidad del financiamiento a través del crédito que otorgan las instituciones
financieras bancarias, constituye una de las fuentes necesarias, mas no suficientes,
para financiar la inversion.

En el Capftulo lll se describe brevemente la rectorfa econdmica y financiera del
Estado en México. Se detalla en la estructura del sistema financiero y la del sistema
bancario, con la finalidad de delimitar la ubicacién y la cobertura de las instituciones
de banca de desarrollo y destacar las principales funciones y alcances que les son
asignadas por of Estado. Asimismo, se precisa en los antecedentes y la estruclura
actual de las instituciones de banca de desarrollo. Adicionalmente, se presentan
algunas consideraciones generales que justifican la participacion de las instituciones
de banca de desarrollo en los mercados financieros.

En el Capitulo 1V se presenta un andlisis cuantitativo y cualitativo del crédito total
otorgado por las instituciones de banca de desarrolio como proporcion del PIB, y de
la participacién en el crédito otorgado a los sectores que conforman la actividad
econdmica, a fin de determinar su contribucién al financiamiento del crecimiento y
desarrollo econémico de México durante el periodo 1997-2002. Adicionaimente, se
presentan algunas consideraciones generales sobre la problemdtica actual en la
operacién de las instituciones de banca de desarrollo, se mencionan algunas
propuestas para solucionar dicha problemdtica y se mencionan algunas
recomendaciones para implementar los cambios y ajustes necesarios en su forma
de operacién. Finalmente, se precisa brevemente en el vinculo entre la teoria y la
practica con relacion en las funciones y alcances de las instituciones de banca de
desarrollo.
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ACRONIMOS.
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El Estado en la economia.

1.1. Estado, politica econémica y marco institucional.

€l Estado es un sisterna inmerso en la sociedad, encargado de dirigir y controlar las
actividades de! conjunto social, normador de la vida colectiva bajo un poder
establecido sobre una poblacion que habita un determinado espacio geogréfico. La
funcién primordial del Estado implica la normatividad y la conduccién de las
actividades econémicas efectuadas por los hombres en el seno de la sociedad.'

En la vida cotidiana, sector publico, gobierno, administracidén publica y Estado,
suelen utilizarse indiscriminadamente lo cual puede conducir a confusiones. El
Estado es el concepto mas amplio que incorpora las nociones de soberania,
territorio, cultura y régimen politico; el gobierno es la representacion del poder
publico, materializada en su poder de cohersién y su capacidad de actuacién sobre
fuerzas sociales, en cambio; !a administracién publica compronde un conjunto de
organizaciones que operan en el marco institucional del gobierno y su ambito de
actuar, y la operacién de sus politicas. El sector publico? se identifica como la
conjuncién de la institucionalidad ptiblica, su organizacién y sus relaciones,
rebasando el &mbito ejecutivo para contemplar la parte de las relaciones sociales,
politicas y econémicas.?

Los resultados econémicos de las aclividades productivas estan condicionados, en
gran mayoria, a las reglas sociales y politicas que rigen en determinado momento.
El gobierno, en tanto es el agente responsable de llevar a cabo las decisiones del

' Andrade, S., E. (1986). La intarvencidn del Estado en la economfa. UNAM-Coordinicién de Humanidades.
Meéxico.

2 E1 papet del Estado y la calidad del sector publico se 1, un sector publico eficiente
poder tos obj; del Estado con la menor dls(orslén poslble en los mercados. Los procesos y
rasullados del sector pubiico deben ser transp la ,. na papel alguno en las

de los burd: y de los y los en manos del seclor publico deberian
dadlcarsa a usos que muxlmlcen su remabllldad soclal La calidad del sector publico también es importante para
que hoy se perciba como una de las metas fundamentales del Estado. Tanzl, V.
(2000). EI papel del Esrado y /a calidad del sector publico. Revista de la CEPAL. CEPAL. Santiago de Chile,
Pag. 7-22,

3 Ayala, E., J. (1999). del sector publi FE-UNAM, México.



Estado, debe proporcicnar un marco claro y preciso, que permita normar la
participacién de toda la socledad en el esfuerzo colectivo. La politica econdmica es
el instrumento del cual dispone el Estado para cumplir con esa responsabilidad.

La politica econémica debe ofrecer un marco de actuacion del gobierno y de los
agentes privados. Debe proveer a los agentes econémicos de un marco institucional
y macroecondmico que, a la vez que garantice la igualdad de oportunidades y de
acceso a los diferentes mercados, resulte en una asignacién eficiente* de los
recursos, tanto desde el punto de vista privado como del social.

Partiendo de que el Estado debe velar por el desarrollo integral de la sociedad, el
principal objetivo de toda politica econdémica, en el largo plazo, tendria que ser el de
mejorar y elevar el nivel de vida de la poblacién.

Al mismo tiempo, el objetivo de elevar el nivel de vida de toda la poblacién implica
atender la necesidad de solucionar todos los problemas que impiden el normal
desenvolvimiento de la vida econémica de !a sociedad. En un sistema donde rige la
economia de mercado, estos problemas tienen que ver con cuatro grandes
vertientes:

1) La produccion y el crecimiento econdémico, donde se deben de resolver las
cuestiones de cudnto y qué se produce.

2) Los problemas fiscales, donde se debe de resolver c6mo y en funcién de qué
pricridades se distribuye y redistribuye la produccién.

3) Los problemas monetarios, que deben resolver el como y con cudl eficiencia

. funcionan las relaciones monetarias mercantiles.

4) Los problemas de intercambio externo, que deben resolver las cuestiones de
cémo se inserta el pafs en las relaciones con el exterior.

Las instituciones econémicas comprenden un marco legal y las organizaciones
econdmicas, formales o informales, desempenan el papel de proveer un ambito

* €l concepto de “Eficiencia” se comprende en el sentido de un “Oplimo de Pareto” o sea aquella asignacién de los
recursos que una vez er la de que algun agente econémico prefiera otra asignacién sin

perjudicar al resto de los agentes. R., , Varian, H. (1998). Ti ' R E.y
Toharia, L. 4a. ed. Antoni Bosch Edllor. Barcelona. Espaa.




adecuado para las transacciones entre los agentes econdémicos y facilitar el proceso
de desarrollo econémico. El marco legal abarca las reglas formales segun las cuales
interactdan los individuos y las organizaciones y permite:

1. Definir los derechos de propiedad de los agentes econémicos.

2. Determinar las condiciones de entrada en cada mercado y el grado de
competencia que hay en el mismo.

3. Contribuir a la creacién de nuevos mercados.

Regularmente, los derechos de propiedad aplican a todos los bienes escasos que,
por lo tanto, tengan un precio positivo. En una economia con derechos de propiedad
definidos y garantizados, los propietarios de los recursos tendran incentivos para
asignarlos a las actividades de las que se espera obtener el mayor rendimiento
posible que se derive de su utilizacién.®

En la definicién de un marco legal eficiente, el lugar mas prominente corresponde a
la constitucién.® En la constitucién ademdas de eslablecerse la estructura y las reglas
mas generales de operacion de! Estado, se definen los derechos de propiedad, asi
como los mecanismos legales para protegerlos. Esto requiere que ia constitucion se
convierta en la ley suprema de cualquier Estado, como un conjunto de preceptos
generales, basicos y permanentes que definan el contrato social y normen las
relaciones entre los agentes privados y las de éstos con el gobierno.”

En un estado de derecho, los derechos individuales y de propiedad estan definidos
legatmente mientras que la procuracién y la administracién de justicia deberian ser
imparciales, eficientes y garantizar el cumplimiento de los contratos, tanto entre los
particulares como entre éstos y el gobierno. Las leyes que se derivan de los
preceptos constitucionales tienen que elaborarse tomando siempre en consideracién
su probable efecto econdmico, de modo que no entorpezcan el intercambio

S Katz, 1. (1999). La politica econdmica del Estado en una de do. C . Vol. 49,
Nam. 3. Marzo. Bancomext. México. Pdg. 225-238,

® En las economias de mercado, ef mandato de intervencion estatal en la economia suele estar detallado primero en
ia constitucin y luego en leyes y reglamentos, donde se definen las reglas del juego que orentan la conducta de
fos individuos y las emprasas por una parte, y las atribuciones legales del sector publico, por la otra.

7 Katz, 1. (1999). Op. Cit.



voluntario y la asignacién eficiente de los recursos, ademas de que deben de ser
limitadas en todo aspecto y tiempo al respeto de los derechos de propiedad. Sin
embargo, en la mayorfa de los casos, las leyes y los reglamentos que rigen la
operacién de los mercados son una barrera eficaz de operacién eficiente de los
mismos, ademas de incrementar los costos de transaccién en la economia.

Con base en lo anterior, la misién del gobierno deberia ser la de dotar a la sociedad
de un conjunto de leyes y reglamentos que induzcan la formacion de mercados
competitivos, tanto de bienes y servicios como de los factores de la produccion y
que garanticen la igualdad de oportunidades de acceso a los mercados, de tal forma
que ios problemas econdmicos a los que se enfrenta la sociedad puedan resolverse
de la manera mas eficiente.

1.2. Economia de mercado, problemas econdmicos y fallas del mercado.

En una economia de mercado, ¢! propdsito fundamental de los agentes econdmicos
es la maximizacién de su bienestar individual, la propiedad de los medios de
produccién es privada y son ellos quienes toman la decision de cémo asignar los
recursos.

Los fundamentos tedricos de fa economia de mercado establecen que existen
condiciones para alcanzar posiciones de equilibrio econémico, capaces de propiciar
una cofrecta asignacién de los factores productivos disponibles y que privilegian el
bienestar social e individual. Sin embargo para que los mercados sean eficientes se
requieren las siguientes condiciones:

1. Que exista competencia perfecta.

2. Que exista una difusién y absorcidon plena e instantanea de tecnologia;
prevision e informacion perfecta.

3. No existan externalidades.

4, Que exista ausencia de mercados segmentados y de costos de transaccion.



La regla prictica o accién de politica econdmica que se extrajo de este modelo fue
el laissez faire® que impugna todo tipo de participacién del Estado en el
funcionamiento de la economia.

Si estas condiciones se satisfacen, todas las transacciones entre los factores de
produccién y consumidores que efectien convenios individuales voluntarios,
conducirdn a la economfa a una posicién dptima en el Sentido de Pareto.

Sin embargo, si una o mas de estas condiciones no se satisfacen, los mercados
fracasaran en su intento de operar eficientemente, resultando fallas de mercado® por
lo gue una situacién éptima no se garantizara.

En general, péra corregir dichas fallas de mercado la intervencién del Estado ha
‘tomado cuatro formas:

a. - Provisién de bienes publicos.

b. "Regulacién de monopolios y comportamiento anticompetitivo.
c. - Proteccidn de sectores econdmicamente menos afortunados
d. Brindar establlidad econémica y financiera.

Las fallas de mercado varian de acuerdo al pais y al periodo y, por tanto, son temas
principalmente empiricos. Entre las fallas mas significativas que se encuentran en el
funcionamiento de una economia de mercado estan, entre otras:

a) Fallas en los mercados de los factores de produccion.
b) ' Fallas en los mercados de productos.

® La doctrina del “/alssez faire” sostiene qua tas economias de mercado puro, son eserclaimente autorregulables.
La

Los oferentes producirdn blenes y que 1 los s entre oferta y
sefiales en la forma de precios, de lo que debe producirse. Los "precios correctos®

) Jo s La libre op Y del de a a la asignacion éptima de recursos y a

Ia mas eficlente distribucion de la prod 6n. En este el laissez faire “defar hacer” se basa en la idea de
que el Estado debe Interferir lo menos poslblo en la actividad econdmica y dejar las decisiones al mercado. Tal
como es por como Adam Smith, quien sostiene que el papel del Estado debe
limitarse a I) manlaner of orden pablico, 2} la defensa nacional y 3) suministrar blenes publicos, Ayala, E., J.
(2000b). A publica e Una revision de las leonas modemas del Estado. 2a. ed. UNAM-
Porrua. México. y Samuelson, P., A. (2001). Mac. con aplk s a México, Traduccion Rabasco, E. y

Toharia, L. 16a. ed, McGruw-Hlll. México.

* La teorfa ds las fallas del men:ado pos(ula que los mercados no producen resultados eficientes si se violan sus
bésicos de perfecta, marcados y completa e ir
de costos de transaccion. Ayala, E J (2000b). Op. Cit.




c) Fallas en los mercados financieros.'

Las fallas en los mercados de los factores de produccion son muy probables a
encontrarse en las dreas de: infraestructura fisica (resultante de su caracteristica de
bien ptblico), mercados laborales (debido a la carencia de movilidad, informacién y
segmentacién de mercados), capital humano (por sus caracteristicas de bienes
publicos, como por ejemplo niveles de educacidn, baja inversién personal individual,
contro! de calidad y subinversién en los trabajadores) ciencia y tecnologia {por sus
caracteristicas de bienes publicos, como por ejemplo infraestructura basica de
ciencia y tecnologia, fallas en fiujos de informacién y externalidades) mercados
financieros y de capitales (por la falta o segmentacién de los mercados, carencia de
informacidn, altos costos de transaccién y aversién al riesgo), entre otros.

Las fallas en los mercados de productos pueden ser de tres tipos: el
comportamiento anticompetitivo, la carencia de informacién y los de altos costos de
transaccion.

Entre las funciones primordiales de los mercados financieros estd, entre otras,
transferir recursos disponibles para la inversion. El qué tan bien funcionen estos
mercados puede afectar la eficiencia y el crecimiento de la economia. Siguiendo a
Joseph Stiglitz, los mercados competitivos eficientes presuponen que existe una
informacién perfecta, es decir, que la informacién en poder de algunos individuos o
empresas no se afecta, por lo que ellos mismos observen en el mercado, ni
tampoco puede alterarse por alguna accién de ellos, incluyendo la adquisicién de
mas informacion.

Dado que los mercados financieros producen, procesan, diseminan y utilizan
informacién, se podria pensar que aquellos son eficientes, sin embargo no lo son en
el sentido de Pareto, ya que segln Stiglitz, los mercados que son intensivos en
informacién son probablemente mercados competitivos imperfectos. Ademas, en la
mayoria de los paises, la competencia en el sector bancario es limitada, la falta de
informacién es importante porque dara origen a la competencia imperfecta.

© Girdn, A. y Correa, E. (1996). La banca de desarrollo hacia el inicio del sigio XXI. Cambio XXI # IIEC-UNAM.
México.



Asimismo, Stiglitz y Greenwald sefialan que pueden existir intervenciones del
Estado que pueden aumentar el bienestar de todos los individuos. Al respecto
sefalan que en los paises en desarrollo, sus gobiernos han emprendido la creacion
de instituciones financieras que provean los tipos de crédito que los bancos
comerciales no manejan. Por ejemplo, en ciertas situaciones, algunos bancos
comerciales no otorgan cierta ciase de préstamos, quizas por que al elevarse la falta
de pago, la tasa de interés se eleva a niveles suficientemente altos para cubrir esas
moratorias, lo que hace al mercado prohibitivo. Stiglitz agrega que ademds,
frecuentemente esa falla de mercado puede ser atribuible a una carencia de gestién
empresarial, a una carencia de creatividad o a la falta de disposicién para enfrentar
riesgos, o a que las tasas esperadas de retorno privadas pueden ser marginalmente
menores a las sociales.

En este caso, la intervencién del Estado se hace necesaria para financiar los
proyectos cuyos beneficios sociales son relativamente altos.

De acuerdo con la expericncia empirica, parcce ser que la aparicion de fallas en el
funcionamiento de los mercados forma parte de su estado natural de
funcionamiento. Por tal razén, aun en aquellas economias que se caracterizan como
defensores del /aissez faire, el Estado interviene en mayor o menor medida como
una forma de complementacién del funcionamiento de los mercados. Estas
experiencias parecen indicar que el problema de la intervencién estatal'' en el
mercado no deberia ser la cuestion de si existe o no y, tal vez, la explicacion de las
formas que esa intervencion puede asumir.’?

" sin embargo, el Estado, al igual que el mercado, puede llegar a fallar por distintas causas. La escuela de la

ptiblica que el g puede fallar porque los b buscan flo de su
presupuasto y de sus funciones mas alla del nivel i Y ec enla id
que esto les permite aumentar su poder politico, econémico y electoral. Ayala, E J. (2000b). Op. Cit.
2 £ Estado y ef do son imp pala la y ambos son ite dependi y
complementarios. Si bien la actividad 6 sin un marco institucional estable, una con
déblles o ir carece de dlnamlsmo econdémico. Este no es un argumento normativo o de
sino fi todas las de han contado con el dinamismo del mercado y

el apoyo institucional del Estado. Lahera, P., E. (1999). El Estado y el gobierno en el desarrollo. Una mirada desde
la CEPAL. Comercio Exterior. Vol. 47, NGm. 11. Noviembre. Bancomext. México. Pag. 915-923.



1.3. Planteamiento tedricos de la intervencién del Estado en la
economia.

La intervencién del Estado ha sido un tema muy controvertido y ha estado presente
en discusion permanente entre las teorlas econémicas. Al respecto, se sefialan
brevemente algunos de los principales planteamientos tedricos.'

La teorfa neocldsica sostiene que el mercado es el mecanismo mas eficiente para la
asignacién de recursos y que el Estado es un mecanismo sin relevancia y auin
contraproducente. Su principal argumento es que la competencia y la motivacién de
maximizar ganancias, también conducira a la maximizacién del bienestar social. En
este sentido, no hay necesidad de que intervenga el Estado porque la economia de
mercado por si sola, alcanzaré los mejores resultados posibles para los individuos y
para la sociedad en su conjunto. Esto es, en una economfa competitiva, las fuerzas
de mercado conducirdn a la economia a una posicion de equilibrio paretiano, a partir
de la cual, es imposible hacer un cambio sin que empeore el bienestar de algun otro
agente econdmico. La conclusidn es que la coordinacién econdmica entre los
agentes econdmicos y los mercados se logra sin necesidad de arreglos
institucionales, derechos de propiedad, contratos, entre otros. La asignacién de
recursos se obtiene sin necesidad de intervenciones estatales via planificacion,
politicas ptblicas, regulaciones, prohibiciones, entre otras.

La teorfa keynesiana postula dos tesis. En primer lugar, los mercados no alcanzan
el equilibrio, debido a la existencia de fallas como son: problemas de coordinacién
de decisiones entre gobierno y agentes econdémicos, problemas de informacién,
entre otras. Estas fallas producen desajustes entre la oferta y la demanda agregada,
y entre el ahorro y la inversién, lo que impide fa coordinacion eficiente entre
mercado y agentes, esto se traduce en un desequilibrio entre la capacidad instalada
y el nivel de empleo, es decir, no se logra el nivel de pleno empleo. En segundo
lugar, en el intercambio econdmico ocurre un desajuste. entre las elecciones
individuales y las sociales, en el sentido de que las elecciones econémicas de los
individuos que buscan la maximizacién de sus beneficios, no necesariamente

'3 Ayala, E., J. (2000b). Op. Cit.



coinciden con las elecciones colectivas que buscan maximizar el bienestar social. La
conclusién principal es que en una economia de mercado, el mecanismo de precios
no garantiza una eficiente asignacién de recursos y la maximizacion del bienestar
social, esto posibilita el surgimiento de inestabilidad econdmica. En este sentido es
necesaria la intervencion del Estado a través de la aplicacién de la politica
econémica para garantizar la coordinacién econémica.

La teorfa monetarista restringe el papel de la politica econémica y de la intervencidn
del Estado sdlo al 4mbito del manejo de la oferta monetaria y prevé sus eventuales
efectos sobre el crecimiento econdmico y sus repercusiones sobre la inflacién. Su
principal recomendacion de politica econdémica se reduce a que la autoridad
monetaria central regule la oferta monetaria para mantener la estabilidad de precios,
y asf crear condiciones propicias para la estabilidad y el crecimiento.

La teorfa de las expectativas racionales postula que la intervencion del Estado es la

pnncipal Vfuente d interferencias y distorsiones en materia de precios relativos, y

- que los agentes econémicos no cometen errores, siempre y cuando ¢l Estado no
‘altere la operacién de los ‘mercados.

La teorla por:el lado de la oferta postula que la intervencién del Estado impide la

~ef|clente asngnaclén de recursos, en la medida que las excesivas regulaciones,
transferenc:as, gasto puablico y los altos impuestos distorsionen las elecciones de los
agentes econémicos.

La teorfa del estructuralismo de la Comisién Econdmica de las Naciones Unidas
'para ia América Latina (CEPAL) adoptd la industrializacién como estrategia para
salir del subdesarrollo e insistié en la necesidad de formular politicas encaminadas a
una Industrializacién deliberada y ampliada de sustitucién de importaciones y una
modernizacion de los sectores atrasados de la economia. Lo anterior se
instrumentaria mediante una activa participacién del Estado en la economia,
proteccionismo, controles en el comercio exterior, atraccién del capital extranjero
hacia la manufactura, estimulo y orientacion de la inversién nacional, entre otras.'*

i S, (2001). F ico que Influyé en el desarrofio latinoamericano en la segunda
mitad del siglo XX. Comerclo Exterior. Vol. 51, Num, 2. Febrero. Bancomext, México. Pag. 91-99.



Los factores del crecimiento econémico y sus fuentes de
financiamiento.

iL.1. El crecimiento econémico.

El crecimiento econémico depende de una gran variedad de factores, entre los
cuales se han destacado la acumulacién de capital [inversion] y, mas recientemente,
el desarrollo cientifico técnico junto con su fuente fundamental de sustentacién, el
desarrollo del conocimiento [capital humano).

Toda estrategia de desarrollo sostenible debe incluir al crecimiento econémico como
un componente fundamental, el crecimiento econémico es una condicién necesaria
para el desarrollo econdmico. Sin crecimiento econdmico no pueden mejorar los
niveles de vida de la poblacién. El progreso material y el mejoramiento de la calidad
de vida requieren una expansién sostenida de !a produccién. Para que la poblacion
de un pais pueda disfrutar de mejores niveles de vida, de fuentes de empleo
estables y seguros, de acceso a los logros cientificos y técnicos del mundo
moderno, asf como de los beneficios que brinda la cultura acumulada, es necesario
ampliar constantemente la capacidad de la sociedad de crear bienes y servicios.

La ampliacién de la capacidad de producir depende de los factores senalados y para
movilizar esos factores, se requiere de fuentes de financiamiento.

En el capitulo |, E/ Estado en la economfa, se hicieron algunas consideraciones
generales, de cardcter tedrico, acerca de las relaciones entre el Estado, la economia
de mercado y el marco institucional. En este capitulo precisaremos la relacién:
fuentes de financiamiento-recursos aplicados-crecimiento econdmico.

Una primera cuestion debe quedar clara: sin inversion es imposible ampliar fa
capacidad productiva, ni aumentar el empleo, ni potenciar los conocimientos. De
aquf que, en términos de crecimiento econdmico, la inversién es la variable
decisiva, el cémo se financia esa inversién, es la cuestion central.
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En la teorfa del crecimiento y el desarrollo econémico, se ha considerado a la
acumulacién de capital fisico como el motor de crecimiento. En consecuencia, la
nocién de que el incremento de la tasa de inversién es la clave para aumentar el
crecimiento econdmico a largo plazo, ha sido la base de la teoria del crecimiento
econémico.

La produccién de bienes y servicios en cualquier economia requiere de capital, que
se entiende como los acervos' acumulados de maquinaria, fabricas, equipamiento y
otros factores durables de la produccién que existen en determinado momento en el
tiempo y que contribuyen a incrementar la capacidad productiva de una economia.

La inversién es el flujo de producto en un periodo dado, que se usa para mantener o

‘lncrerlnentar el acervo del capital de la economia. Al incrementar el acervo de
cap[iz-i‘lrla”inversién aumenta la capacidad productiva futura de la economia. Se
tiene entonces la sigulente identidad:

K=K_,+1 .1

Donde [K] es el acervo de capital al final de! periodo corriente. En la ecuacién,
significa que el acervo de capital al final del periodo corriente es igual al acervo de
capital al final del periodo anterior [K.,] mds la inversién durante el periodo que
acaba de terminar. El cambio en el acervo [K- K], es igual al flujo [/].

En la practica, la relacién entre el acervo de capital y la inversién es mas especitica,
porque parte del acervo de capital se deteriora por antigliedad y uso. Este proceso
de desgaste se conoce como depreciacion [d]. Introduciendo la depreciacién en (2.1)
tenemos la siguiente identidad:

K=K,+I—-d 2.2)

! Para efectos de este trabajo, un acervo es una magnitud econdémica medida en un momento delerminado del
tiempo y un flujo es una magnitud econdmica medida como una tasa por unidad de tismpo.
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El flujo de inversion [i] define la inversidn bruta, en tanto que [l — d] define la
inversion neta. Por tanto, el cambio en el acervo de capital [K- K] es igual al flujo de
inversién neta [/ —d].?

11.2. Factores del crecimiento econémico.

Se comenzara por una breve revisién de algunos planteamientos teéricos sobre el
crecimiento econémico. El crecimiento econémico de un pais esta estrechamente
vinculado, por una parte, con la determinacién del producto a corto y mediano plazo
Yy, por la otra, con la planeacién de condiciones en el largo plazo, donde es
determinante el papel de las politicas monetaria, fiscal y cambiaria.

Nos concentraremos, esencialmente, en los planteamientos de los cldsicos, de
Keynes, de la sintesis neoclasica, de Solow, de Mundell y Fleming, y de McKinnon y
Shaw. Estos planteamientos tedricos abarcan diversas cuestiones que van, desde la
daterminacion del produclo, las interacciones entre el ahorro, la inversion y el gasto
de gobierno en una economfa cerrada, hasta economias abiertas con regimenes de
tipo de cambio fijo y flexible y con libre movilidad de capitales, asi como el desarrollo
del sistema financiero.

Los modelos cldsico y keynesiano son dos referencias tedricas obligadas. El primero
parte de la idea de que el dinero es neutral en la economia y, al mismo tiempo, que
el funcionamiento libre de interferencias de las fuerzas del mercado, conducira
inevitablemente a una asignacién eficiente de los recursos en el sentido de Pareto.
Por obvias razones, esta concepcién ha inspirado una extensa variedad de
planteamientos que, en nuestros dfas, giran en torno a la idea de que existe y es
alcanzable el equilibrio general.

El modelo Keynesiano fue desarrollado por John Maynard Keynes. Su “Teoria
general de la ocupacion, el interés y el dinero” marcé una etapa crucial en la historia
del pensamiento econdémico contemporaneo.

2 Sachs, D. J. y Larrain, F. (1994), A enia global. Traduccién Muioz, G., R. Prentice Hall
Hispanoamericana. México.
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Su trabajo constituys, en su época, la critica mas razonable elaborada desde la
posicién burguesa a la economia clasica.® Segun sus proplas palabras, Keynes
aprecié que “si la economia ortodoxa estd en desgracia, la razén debe basarse en la
falta de claridad y generalidad de sus premisas”* En su teoria marcé pautas en la
formulacién préctica de medidas de politica econémica. Su pensamiento giré en
torno a dos premisas basicas: la primera, la negacion del cardcter neutral del dinero
y la segunda, la incapacidad del sistema econémico para alcanzar automaticamente
una posicién de equilibrio.®

La visién que tienen ambos modelos, respecto a la forma en que se determinan los
precios en una economia de mercado, no sélo los hace diferir en sus prescripciones
de politica econémica para enfrentar una depresién, sino que también los lleva a
oponerse en su concepcion del papel que juega la politica monetaria para influir
sobre las variables econdmicas.

Los cidsicos postulan la neutralidad del dinero y, por tanto, la ineficiencia de la
politica monetaria para influir en las variables reales, miontras que Keynes proclama
la no neutralidad del dinero y propone el uso de una politica monetaria para influir
sobre la tasa de interés y de ahi sobre la inversién, la produccién y el empleo.

11.2.1. El planteamiento de los cldsicos.

Los supuestos del modelo clasico son:

1. Ei empleo y la produccién se determinan en el mercado laboral, con la
demanda de trabajo [productividad marginal del trabajo] y la oferta de trabajo.

3 Al respecto sehala el economista norteamericano Paul M. Sweazy (Science & Sociely, 1946) que Keynes reformé
la teoria econémlca neoclaslca poniéndola de nuevo en contacto con una realidad de la que se habia ido apartando
del siglo XiX. Los grandes pensadores (1983). John Maynard Keynes: Critica a i1a
econom:a dAsIca Snrpo Madrid. Espaia.

4 Keynes, M., J. (1936). Teorla general de la ocupacidn, el interds y el dinero. Traduccién de Homedo, E. 10a.
reimpresién. FCE. México.

% Keynes demostré que el equilibrio de pleno emplea no constituye el caso general sino et equilibrio con desempleo
donde el pleno empleo es sélo un caso particular. Para alcanzar la meta deseable del emplao pleno, el Esiado es!é
obligado a emprender politicas deliberadas porque las del do no tal

13



2. La teoria cuantitativa del dinero establece la relacién entre la oferta de dinero
y el nivel de precios.

3. El ahorro agregado y la inversién se igualan en condiciones de pleno empleo,
dada una tasa de interés flexible.®

Cada uno de estos supuestos tiene implicaciones en la politica econémica y en el
crecimiento econdmico. El primero implica que no hay desempleo involuntario. La
presencia de un desempleo involuntario temporal desapareceria con una reduccion
del salario real.

El segundo implica que la politica monetaria no tiene efectos reales, el unico
resultado de incrementar la oferta de dinero seria incrementar el nivel general de
precios. Esto se define como la neutralidad del dinero.

El tercero implica que no existen efectos multiplicadores como consecuencia del
gasto del gobierno. Un incremento del gasto del gobierno reduciria la inversién
privada  en la misma cantidad, lo que se define como crowding-out [efecto
desplazamiento]. '

En el modelo clasico todas las variables estan determinadas por el mercado de
trabajo, y el nivel general de precios lo esta por la oferta monetaria nominal. Los
cambios en el nivel general de precios —ceteris paribus- responden a cambios en la
oferta monetaria y en la velocidad de circulacién del dinero.” Bajo esta concepcién,
la produccion y el empleo cambian s6lo en respuesta a los cambios en la tecnologia
y en los niveles de la poblacién en edad de trabajar.

El gobierno puede alterar el nivel de precios y la composicién de la produccion.
Implicitamente, en el modelo cldsico el gobierno es un agente que controla ia oferta
de dinero para asegurar la estabilidad de precios, proveer bienes publicos y
mantener la competitividad en los mercados.

® Carliny (1990). A and tha wage bargain. Oxford University Press. London.

7 Esla concepcién, que parta de una apreciacién particular de la teorla cuantitativa del dinero, donde se fia la
en los en la masa de dinero e ignora el efecto producido en los cambios de los
pracios ralallvqs. fue an su momento criticada por Friedrich Hayek.




En términos generales, para los clasicos, el crecimiento econémico de las
economias se basaba en la evolucién del progreso tecnoldgico con relacién en el
proceso demografico y, a su vez, el progreso tecnoldgico dependia de la
acumulacion de capital.

11.2.2. El planteamiento de Keynes.

Keynes® asumié que los mercados no se vacian libremente y los salarios monetarios
son inflexibles, lo que hace aparecer la posibilidad de un desempleo involuntaric®
persistente.

Los supuestos del modelo keynesiano son:

1. El salario monetario es fijo y el empleo y la produccién se determinan por la
demanda agregada en el mercado de bienes.

2. La tasa de interés equilibra la demanda real y la oferta de dinero.

3. Una reduccién en la inversién reduce la demanda agregada y, por tanto, la
produccién y el empleo. Este efecto es magnificado por el multiplicador dado
que la demanda de consumo depende del ingreso.'®

Las implicaciones de politica econdmica del modelo de Keynes difieren
esencialmente del modelo clasico. El primer supuesto postula que puede existir
desempleo involuntario en condiciones de equilibrio.

* Keynas se apania radicalmente de Ja clencia sconémica tradicional en un punto clave: la llamada /ey de Say. Esta

ley, segin la cual no puede existir un exceso de 1 con enla supone que la tendencia
natural del capitalismo consiste en correglr if los d ji é det fue
la crisis de 1929. Keynes que en &l si itali: puede darse, y de hecho se da, una

situacién pemmanente en que los factores productivos no son u!lllzados an lodo su potencial, ademds, Keynes
mostré que el sistema no podia generarse por si mismo si no mediaba la voluntad politica del Estado y su
intervencion directa en la Los P (1983). Op.Cit.

® Existe pleo invotuntario do, en el caso dae que se produzca una pequedia alza en ef precio de los bienes
para asalariados con relacién en el salario nominal, tanto la oferta total de mano de obra dispuesta a trabajar al
salario nominal existente, como la demanda total de la misma a dicho salario son mayores gue el volumen de
ampleo existente. Keynas, M., J. (1936). Op. Cit

'® Carlin y Soskice (1990). Op. Cit.
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El segundo implica que un incremento en la oferta de dinero puede tener efectos
reales, via cambios en la tasa de interés que pueden afectar la inversion y, por
tanto, la demanda agregada, la produccién y el empleo. De los supuestos primero y
tercero se puede postular que la politica fiscal puede afectar el nivel de demanda
agregada y, por tanto, también puede alterar el nivel de empleo. Suponiendo, como
Keynes, que la funcién de la oferta total esta dada, la tesis de su Teoria General es
que el empleo esta determinado por la demanda total'’, la cual depende a su vez de
la propension al consumo y de la cantidad de inversién en un momento dado. La
propensién al consumo establece una relacién funcional que indica como varia el
consumo cuando varia el ingreso y es relativamente estable a corto plazo. Por otro
lado, la demanda efectiva para la inversion es mas inestable que la demanda
efectiva del consumo. Invertir significa producir mas de lo que se consume y adopta
la forma de adicién a la riqueza acumulada de la sociedad.'?

La propensién de los empresarios a invertir surge de la prevision de que la inversién
resultard lucrativa. Como estas previsiones se basan con frecuencia en
apreciaciones defectuosas del futuro, el volumen de la inveorsién estd sujeto a
amplias fluctuaciones. Los empresarios tomardn dinero a préstamo para invertir,
hasta llegar al punto en que el rendimiento previsto de las nuevas inversiones es
igual al costo de los fondos tomados a préstamo con lo que se ha de realizar la
inversion. El aliciente para la inversion esta determinado, en el andlisis de Keynes,
por las estimaciones de las empresas acerca de la lucratividad de la inversién. La
lucratividad prevista de la nueva inversién se llama eficiencia marginal del capital.

" En ef sigtema capitalista, la produccion se lleva a cabo siempre y cuando existen expectativas de ganancias. Para
ello es que la ' genere un excedente que sea. total o parcialmente apropiado por los
empresarios. Para ello, es necesario que el precio del producto contemple una ganancia y que el producto se
realice en el que sea Asf. 1a ap! 1 ded te producido se lleva a cabo por medio
del mecanismo de precios. El problema de la demanda es crucial en la 1 de las i de producir.
A la hora de fijar el monto de la produccion, los empresarios sélo pueden hacer estimaci

a cudl sera el volumen demandado. Al finalizar el proceso productivo y ser llevado el producto al mercado, resufta
posible conocer con certeza el monto de la demanda. Sélo enlonces es posible determinar si el producto ofrecido
rebasa, iguala o no cubre la De esta las de demanda creciente llevan a una mayor
produccidn, a una mayor utilizacién del quipo productive, a un mayor nivel de empleo y a mayores ganancias. Con
basae en lo anterior, la demanda define el nivel de la actividad econémica, es decir, tanto el nivel del producto como
sus fluctuaciones se explican por el estado y las oscilaciones de la demanda. Andjel, S., E. (1988). Keynes: Teoria
dae la demanda y el desequilibrio. FE-UNAM. México.

2 publay, D. (1957). La teoria econdmica da John Maynard Keynes: Teoria de una economia monetaria, Aguilar.
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La eficiencia marginal de capital es el rendimiento mds elevado sobre el costo
previsto para producir una unidad mas. En términos generales, se puede concebir
como el porcentaje de beneficio por aio sobre las inversiones reales mas eficaces.
Dicha expresién es usada por Keynes para destacar el ajuste dindmico a que estan
ligados el presente y el futuro por las previsiones de los inversionistas.

La eficiencia marginal del capital se caracteriza por la inestabilidad a corto plazo y
una tendencia hacia el descenso en el largo plazo. Las fluctuaciones de la eficiencia
marginal del capital son la causa fundamental del ciclo econémico.

Otro de los factores que determina el volumen de inversion es la tasa de interés,
donde esta uitima depende de dos cosas: a) la preferencia por la liquidez, y b) la
cantidad de dinero. La primera es el aspecto de la demanda, y la segunda es el
aspecto de la oferta del precio del dinero, es decir, la tasa de interés. La preferencia
por la liquidez hace referencia al deseo de la gente de mantener algunos de sus
bienes de capital en forma de dinero, asimismo, la cantidad de dinero hace
referencia a la cuantia de los recursos en forma de monedas, papel moneda y
depdsitos bancarios que hay en manos del publico.

Hay varias razones por las que la gente puede desear tener riqueza en forma de
dinero. Clasificadas con arreglo al motivo, comprenden el motivo de transaccion, el
motivo de precaucién y el motivo de especulaciéon. La demanda de dinero por el
motivo de transaccién hace referencia al uso de! dinero como medio de cambio para
las transacciones ordinarias. A medida que se eleva el nivel de empleo y la
produccién, aumenta el nimero de transacciones y de esta forma, aumentara la
demanda de dinero para las mismas. Del mismo modo, una elevacion general de
precios y salarios aumentara la cantidad de dinero necesaria para transacciones.

El motivo precaucién para mantener dinero surge de la necesidad de hacer frente a
situaciones de urgencia imprevistas que causaran desembolsos mayores que los
que suponen las transacciones usuales anticipadas. La cantidad de dinero para
satisfacer la demanda por ambos motivos es relativamente estable y previsible.
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Keynes define el motivo de especulacion como el intento de obtener un beneficio
por conocer el mercado y lo que el futuro traera consigo. Completamente aparte de
las necesidades de dinero como medio de cambio, la gente retiene dinero como
cumulo de riqueza. Esta especie de preferencia es causada por la incertidumbre
relativa a la tasa de interés futura. Cuando mads baje la tasa de interés, mas fuerte
sera el aliciente por poseer riqueza en forma de dinero.

La demanda de dinero para satisfacer el motivo de especulacion, estd sometida a
fluctuaciones errdticas en contraste con la demanda relativamente estable para
satisfacer los motivos de transaccién y precaucién. Cuando la preferencia por la
liquidez por el motivo de especulacion se debilita, descendera la tasa de interés, y
cuando la preferencia por la liquidez se vigoriza, se elevara la tasa de interés. La
preferencia por la liqguidez se eleva y desciende como arreglo a la cambiante actitud
del publico con respecto al futuro econémico y politico de un pals.

Aunque el puiblico no regule la cantidad de dinero, la regula el sistema bancario. Lo
unico que el publico puede hacer cuando quicre tener mds dinero del que hay es
ofrecer una tasa de interés mds alta. Sin embargo, las instituciones bancarias estan
en situacién de responder a la demanda de mas dinero aumentando la oferta y
evitar que suba la tasa de interés. Es crucial para la posicién de Keynes que las
autoridades monetarias sean bastante fuertes y puedan adoptar durante las
depresiones una politica monetaria adecuada.

El modelo se construye sobre la idea de que los salarios y los precios nominales no
se ajustan con suficiente rapidez para mantener ei equilibrio en el mercado laboral.
Keynes sefald que la rigidez del salario nominal se origina por razones
institucionales, por ejemplo, los contratos laborales alcanzados en el largo plazo,
entre otras razones.

El nucleo del pensamiento econdémico de Keynes puede ser explicado de la
siguiente forma: en una economia capitalista desarrollada, la inversion global
determina el nivel de ingreso, el nivel de ahorro y la tasa de interés. La inversién
depende de la eficiencia marginal del capital. Mientras el consumo muestra
tendencia a permanecer estable a lo largo de ciertos periodos, el volumen de



inversién tiene grandes oscilaciones que determinan las fluctuaciones del empleo y
del ingreso de un pais.'?

Asi, la eficiencia marginal del capital depende de las expectativas que los
empresarios tengan en e! futuro inmediato, cuando en una situacién de crisis
prolongada las expectativas son poco favorables, las inversiones tienden a reducirse
y aparece el desempleo.

En el modelo keynesiano, el gobierno debe contrarrestar el efecto de los shocks
privados y de los shocks externos utilizando una politica econémica apropiada, de
aqui que la posicién keynesiana propugnaba fa intervencién corregidora del Estado
en el funcionamiento del mercado.

Con respecto al crecimiento econdmico, la posicién de Keynes fue la de relacionar
el estudio del ciclo econémico con el andlisis del crecimiento, en un esquema
simple. Keynes proporcioné una explicacién sencilla de como la economia crece
presentando un comportamiento ciclico de mayor inversién, mas empleo, y por ol
contrario, una mayor inflacidn, menos expectativas y por consecuencia menor
inversién y menor empleo.

Introdujo tres elementos para reforzar el estudio de los ciclos econdmicos, y por
ende, del crecimiento econémico:

e La propension marginal a consumir, la preferencia por la liquidez y las
expectativas de rendimiento futuro de los activos.

s El salario monetario determinado a través de los acuerdos alcanzados entre
los trabajadores y empresarios.

= La cantidad de dinero existente.'*

¥ Los grandes pensadores (1983), Op.Cit.

* Entre sus seguidores, Harrod y Domar se ocuparon por el crecimiento econdmico y realizaron un intento
interesante de dinamizar las ideas de Keynes expuestas en su teoria general. En la versién de Harrod y Domar, una
economia que tiene excedente de mano de obra, la tasa de inversién y la proporcién capital/producto dada

son los dos fundamentales del crecimiento econdmico. En este modelo, las opciones de
la politica econdmica se centraban en cémo financiar un aumento de la tasa de inversion y, sobre todo, en cémo
avaluar los efectos de la ayuda externa en el crecimiento econdmico por medio de Su rep: 1enla 1 1
de capital. Solimano, A. -Compilador- (1998). Los inos de la prosp yos del i y
Trimestre Econdmico Num. 87. FCE. México.
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Una de las caracteristicas méds sobresalientes del modelo keynesiano, es que no
supone pleno empleo en la economia y, por tanto, ias politicas monetaria y fiscal
determinan el volumen de empileo. Esta visién contrasta con el modelo clasico,
donde el pleno empleo esta garantizado y la politica fiscal y monetaria no tienen
impacto alguno sobre la produccion y el empleo, aunque pueden influir en las tasas

de crecimiento de estas variables.'®

Sin embargo, el papel decisivo de la inversiéon en el proceso de crecimiento fue
cuestionado en los afios sesenta y setenta'® por los tedricos del crecimiento
neoclasico con la “nueva” teoria del crecimiento econdmico, cuyo punto de
comparacién ha sido el modelo de Solow. ’

Resumiendo la Teorfa General de Keynes tenemos:

s Elingreso total depende del volumen del empleo total.

* Con arreglo a la propensién al consumo, la cuantia del gasto para el
consumo depende del nivel del ingreso y, por tanto, de! empleo.

= El empleo total depende de la demanda efectiva total, que se compone de

" dos partes: a) gasto para el consumo, y b) gasto para la inversién.

= En estado de equilibrio, la oferta es igual a la demanda total, y la demanda
total estd determinada por la propension al consumo y el volumen de
inversion. Por consiguiente, el volumen de empleo depende: a) de la funcién
de la oferta total, b) de la propensién al consumo, y ¢) del volumen de la
inversion.

e Tanto la funcién de la oferta total, que depende principalmente de las
condiciones fisicas de la oferta, como la propensién al consumo; son

* Por un lado tenemos los puntos de vista de la escuela cldsica que 1 que la P cia en todos los
mercados junto con la de los p el pleno empleo de todos los recursos y, por tanto, la
del p Por el olro, la perspectiva segun la cual el nivel del producto depende del nivel de

demanda, mlsma que puede ser activada mediante un conjunto de medidas tanto fiscales como monetarias para
lograr un mayor ap o de los disponibles. En el primer caso el limite al crecimiento viene dado
por la insuticiencia de los recursos, el producto esta limitado por ef lado de la oferta. En el segundo caso, el
por la gnitud del su limite viene dado por el lado de la demanda. Andiel, S., E.

estd
(1988). Op. Cit.

*® Después del modelo original de Keynes, se Vir de su (raba]o principalmente por Hicks,

Hansen y se nuevas 'es a su o por Klein, Sar y Modgliani. EI modelo

keyneslano se aceptd sin reticencias hasta mediados de los ahos sesenta, cuando fue cuestionado por Clower,
Barro y (¢ 1, etc. Harris, L. (1993). Teora Monetaria. Traduccidén L., Sudrez, E. FCE. México.
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relativamente estables y, por tanto, las fluctuaciones del empleo dependen
principalmente del volumen de inversién.

= El volumen de inversién depende de: a) la eficiencia marginal del capital, y b)
la tasa de interés.

= La eficiencia marginal del capital depende de: a) las previsiones de
beneficios, y b) del costo de reposicién de los bienes de capital.

« La tasa de interés depende de: a) la cantidad de dinero, y b} la preferencia
por la liquidez.

11.2.3. Modelo de sintesis neoclasica

La sintesis neocldsica surge con el articulo de Hicks titulado “El sefior Keynes y los
clasicos” en 1936."7 El nicleo de este modelo consiste en demostrar cémo, en una
economia capitalista, los problemas de desequilibrio causados por una insuficiencia
en la demanda, pueden ser resueltos cuando se cuenta con un sistema de precios
flexibles.

Para ello la economfa se divide en un mercado de bienes y uno de dinero que
conjuntamente determinan el volumen del producto a un nivel que garantiza el
equilibrio tanto en el mercado de bienes como en el mercado de dinero. Sin
embargo, el equilibrio en los dos mercados anteriores no asegura el pleno empleo
de la fuerza de trabajo. El logro de este objetivo requiere contar con salarios
flexibles. Con fines de simplificacién, se presenta el caso de una economia cerrada
y sin gobierno.

El mercado de bienes comprende una demanda de consumo y una de inversién. Se
considera que el consumo es una funcién del ingreso y de la propensién marginal al

7 Poco tiempo después de la publicacién de 1a Teorfa General de Ia ocupacion, el inlerés y of dinero de J. M.
Keynes, en donde se afirma que el libre juego de mercado no garantiza el equilibrio del pleno empleo de la

economia y que por el contrario, lo propio de una economfa enla del nivel de la
actividad econdémica y el uso insuficiente de sus la escuela 1dsh en sus postulados
fundamentales, abre un daebate, intentando sus usi frente a la de Keynes.

Hicks inicia este debate en 1936 y surge de aqui. la sintesis neoclésica. Esta ultima, trata de invalidar las
conclusiones de Keynes, transformandolo en un continuador de la teoria neocldsica. Para ello se reformulé la
Teoria con r { i do todos g ue No se a este

enfoque. De esta . P e, of do revolucionario de la teoria keynesiana. Andjel, S.,
E. (1988). Op. Cit.
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consumo. Ademds se considera la existencia de una parte estable en el consumo.
Se tiene que:

C=Cy+cY 2.3)
donde: . C=consumo
‘ " " C,= parte estable del consumo, Cp > O
c = propensién marginal al consumo, 0 < c< 1
Y = ingreso ‘

En lo que respecta a la demanda de inversién, se considera que el volumen de la
inversién depende de la comparacién entre las ganancias netas que se esperan
obtener con la puesta en funcionamiento de los bienes de capital adquiridos
(ganancias menos depreciacion) y el costo en que se incurre para financiar dicha
inversién. Cuando la inversién se realiza con fondos propios, se establece la
comparacién entre las ganancias netas esperadas y el ingreso que se podria
obtener si se colocaran esos recursos en el mercado financiero. Como simplificacién
aproximada de la realidad, se eslima que sdlo seran realizadas aquellas inversiones
cuya tasa de ganancia es superior a la tasa de interés. De aqui que la inversién sea
funcién de la tasa de interés. Se tiene que:

I=1Ty~-b(i) 24)
donde: /= inversion bruta fija

' Ip = parte estable de la inversién, /o> 0

b = relacién entre el volumen de invefsién y la tasa de interés, b< 0

f =tasa de interés.
Dado que Y= C + I(2.5),Vsustilvuyendo (2.3) y (2.4) en (2.5) tenemos:

_C+1,-b@) 2.6)
1—-c

Y

De este modo, dada la tasa de interés se determina la inversién. Conocida la
inversién, se determina el ingreso y, conocido el ingreso, queda determinado el
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consumo. La ecuacién (2.6) representa el nivel de ingreso correspondiente a cada
tasa de interés para el que hay equilibrio en el mercado de bienes, esto es, en el
que la demanda o gasto iguala al producto. O lo que es !o mismo, en el que la
inversién es igual al ahorro deseado. De aqui el nombre de esta funcién /S
(Inversién Ahorro)

En este modelo se postula la existencia de una demanda de dinero —o preferencia
por la liquidez- que es funcidn directa del ingreso e inversa de la tasa de interés. Se
supone que la cantidad de dinero demandada por las personas responde al motivo
de transaccion, por lo que a mayor nivel de ingresos, mayor es la cantidad de dinero
demandada, pues mayor es el nimero de transacciones a realizar. Sin embargo,
esta demanda también depende del! costo en el que se incurre al tener saldos
inactivos, en tanto se dejan de percibir intereses sobre dichos saldos. De aqui que:

M?=f3EY) @7
donde: M = Demanda de dinero
Se sostiene 'qué la‘oferta- monetaria esta regulada por la autoridad monetaria.
. Generalmente, la’ oferta de dinero se mueve en el mismo sentido que el producto,
pero a un ritmo que permite las variaciones en la tasa de interés. Se tiene entonces:
M* =h(i) 2.8)
donde: MF = Oferta de dinero
El equilibrio del mercado monetario se obtendra cuando la oferta de dinero se iguale
con la demanda. As{, para cada nivel de ingreso existe una tasa de interés que
permite el equilibrio entre Ja oferta y la demanda, se trata de la funcién LM.
Con el nivel de ingreso determinado simultdneamente en el mercado de bienes y de

dinero, se determina el nive! de empleo y el salario real correspondientes a dicho
ingreso. Este nivel de empleo puede no corresponder al de pleno empleo. La oferta
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sin embargo garantiza el equilibrio en el mercado de bienes y de dinero. Aquf, a
diferencia de lo planteado por Keynes, se sostiene que si los precios y los salarios
son flexibles, el sistema tiende mediante ajustes sucesivos, al pleno empleo.

I1.2.4. Modeio de Solow.

Robert Solow desarrollé un modelo que permite determinar la contribucién de los :
factores productivos al crecimiento econémico y, por ende, identificar las fuentes del
crecimiento econémico.'® R

Y=A()* f(L,K) 2.9)
Ay =e® (.10

La expreslén A(I)_ e‘" de tlpo exponencnal supone que el progreso técnico crece a
una - tasa ‘constante- o] en“ el tiempo. Regularmente, se - define  A(f) como
producnvidad total. de'los' factores. Las tres fuentes principales del. crecimiento
econémico que ldemlflcé en su modelo son: acumulacién de capltal -inversicn-; el
empleo y el progreso técnico.

La funcién de prdduccién mds comunmente utilizada para estimar el valor de los

pardmetros que ponderan el crecimiento del empleo y del capital y sus efectos en el
crecimiento del producto es la de Cobb - Douglas, de la forma:

Y = AK“LPet @.1n
donde, O<a<Li=1- @.12)

Al resolver la funcién, obtenemos la siguiente expresién:

y=Bl+ck+a (2.13)

" Sachs, D. J. y Larrain, F. (1994). Op. Cit. y Dombush, R. y Stanley, F. (1998). Macroeconom/a. Traduccién
Rabasco E. y Toharia, L. 7a. ed. Mc Graw Hill. Maxico.
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Donde y, /, k. a representan las tasas medias de crecimiento del producto, del
capital, del empleo y del progreso técnico respectivamente. Por otro lado, los
parametros o y B representan las ponderaciones —elasticidades- de los factores
considerados.

Como se puede observar en el modelo de Solow, el crecimiento econémico se hace
depender de la acumulacién de capital, del crecimiento de la fuerza de trabajo y dei
cambio tecnoldgico, respectivamente'?, Para una economia cerrada, el modelo de
Solow se plantea de la siguiente forma: a partir de la funcién de produccién (2.9) se
expresan todas las variables en términos per capita y se supone que la fuerza de
trabajo y la poblacién son iguales, para obtener el producto per cépita. Designando
el capital por unidad de trabajo {K/L] por k y el producto por unidad de trabajo [Y/L]
como y, se puede escribir:

y= f(’;) @.14)

donde y es una funcién creciente de k. Si Ia economfia es cerrada, la inversién [/} se
supone Igual al ahorro S, [S = I], y el cambio en el stock de capital igual a la
inversién neta; Con un acervo K y bajo el supuesto de que la depreciacidn es una
proporclén ﬂ]a de K lgual a dK el incremento en el acervo de capital seria igual a la
s la depreciacién. )

AK =1-dK (2.15)

Suponlendo e.l a\hbr_robéomo proporéién fija del producto nacional, se tendria que / =
S =sY. En consecuencia:

AK =sY —-dK (2.16)
” sa han estudios del crecimiento econdmico que sugieren que el capital, incluyendo el
capltal humano (la Inversion en o de ). es de mayor magnitud que lo que mide el

crecimiento econémico de Solow. La idea deers de estas investigaciones es que la inversién en capital, sea en

maquinaria 0 en personas, crea externalidades positivas. Es decir, las inversiones no sélo mejoran la capacidad

producuVa de la empresa inversionista o del I ) sino ta p de otras emp y

es It Si estas i son grandes, sus i es para el ‘o

den ser impx ntes. En estas condlclones. la participacién medida del ingreso del capital en et

ingreso total de la economia estarfa subestimando la verdadera contribucién del capital al crecimiento dei producto,
lo cual es defendido, entre otros, por Paul Romer. Solimano, A. (1998).
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y dividiendo por la fuerza de trabajo:
=sy—dk .17

Entonces, si la poblacién crece a una tasa constante n, determinada por factores
blolégicos y otros que estan fuera del alcance del modelo, se tendria que [AK =
(Ak/k)K+nk]. Dividiendo ambos lados por la fuerza de trabajo:

=Ak+nk .19

h’%

Sustituyendo (2.17) en (2.18), llegamos a la ecuacién fundamental del modelo:
Ak =sy—~(n+d)k .19

Esta relacién eslablece que el crecimiento del capital por trabajador {4k es igual a la
tasa de ahorro per capita sy menos el término (n+d)k. O sea el crecimiento del
capital por trabajador (4k} es igual a la tasa de ahorro per capita sy menos el
término (n+d)k, cuando la fuerza laboral esta creciendo a la tasa n. Por tanto, un
clerto monto del ahorro per capita se destinard a equipar a los nuevos participantes
en la fuerza laboral. Para este propdsito se aplica un monto nk del ahorro. Al mismo
tiempo, un cierto monto de ahorro per cépita se destinard a reponer el capital
depreciado, bajo los supuestos del modelo dk. Por lo tanto, en total, (n+d)k de
ahorro per cdpita se usard, tan solo, para mantener constante el coeficiente capital-
trabajo en el nivel k.

En estado estaclonario®, el capital por trabajador alcanzaria un valor de equilibrio y
permaneceria invariable a ese nivel. Como resultado, el producto por trabajador

* En al Smi se presentan el andlisis estitico y el dindmico. Por andlisis estatico se
entiende el ue se sup en un momento del tiempo. La estitica estudia valores
altemativos de equllnbvio Inslanlﬂnao en un momento de tiempo dado. de un conjunio de variables endégenas,
! con de variabl exdgenas. La dindmica estudia las trayectorias

de las bles endégr das con posibles tray rias ter { de las
exégenas Existe un tercer tipo de el de jos, e cual es una forma limite de andllsis

dinamico y tiene como objeto establecer tendencias ultimas de ciertas variables enddogenas. J., Sargent, T. (1988).
Teorfa macroecondmica. Antoni Bosch Editor. Barcelona. Espana.
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también alcanzarfa un estado estacionario. Por tanto, err estado estacionario, tanto k
como y serian niveles constantes. Para alcanzar el estado estacionario, el ahorro
per capita deberia ser exactamente igual a la ampliacién del capital, de modo que
[k=0], y:

sy=(n+d)k .20

Aun cuando e! estado estacionario presupone un valor constante para y y k, el
crecimiento no es nulo. De hecho, en estado estacionario habrfa un crecimiento
positivo e igual a la tasa n. La fuerza de trabajo creceria a la tasa n y para que se
mantuviera constante, el acervo de capital también crecerfa a la tasa n,
consecuentemente, también el producto creceria a la tasa n.

El modelo de Solow especifica que solamente un mayor crecimiento de la poblacién
y un ;cambic; tecnolégico mds acelerado pueden promover un incremento
permgﬁen(e en la tasa de crecimiento. Niveles mds altos de ahorro e inversion
puadeh'p;oduéir un incremento en al crecimienlo y un incremento permanente en el
prodpc_lb per capita,

Sin. :ekrknbargo. el crecimiento econdémico siempre tiene lugar en un contexto
internacional lo que puede afectar el proceso. Si un pais puede tomar o conceder
,préstamos o crédltosz' internacionales, esto modificard los nexos entre ahorro
nacional,. lnversién nacional y crecimiento. En una economia abierta, la inversién
interna pqdrfa financiarse con el ahorro externo [S ]2

» Amp|lando el modelo de Solow, se supondrd que el mundo se divide en dos

. regiones [] pafses. Ambos tienen la misma tasa de crecimiento y se encuentran en
equllibrio en el estado estacionario. Suponiendo que el pals B tuviera una tasa de
ahorro ‘mas alta que A, el producto por trabajador y el capital-trabajo serfan mas
altos en B que en A en el equilibrio estacionario. Como en B se estarla usando mas

2! para efectos de este trabajo, el uso de los crédito y p se usan te para hacer
referencia a los recursos financieros que otorgan terceros con base en un estudio de viabilidad econdmica.

2 L a utilizacién del término “ahorro extemo* se emplea aqu( en un sentido amplio y cor sin
los cuastionamientos que algunos tedricos han exp do acerca de su uso indiscriminado.
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capital por trabajador que en A, la productividad marginal del capital seria mas baja
en B que en A, y en consecuencia, la tasa de interés seria mas alta en B.

Si en esas condiciones, ambos palses se abrieran a los fiujos internacionales de
capitales, el capital fluiria de B a A atraido por la rentabilidad mas alta. Asi, el pals B
tendria un superavit en cuenta corriente y el pais A tendria un déficit. El exceso de
ahorro en B empezaria a financiar el gasto de inversion en el pafs A.
Eventualmente, los coeficlentes capital-trabajo de ambos paises se igualarian, como
ocurrird con el producto per cdpita, a pesar del hecho de que las tasas de ahorro
serfan distintas.

El pafsk éonkba]o nivel de ky, por tanto, con alta rentabilidad de la inversion recibiria
un flu]o de entrada de capital. Durante la transicién al nuevo estado estacionario, el
- pals que mlclalmente padecia de escasez de capital -pais A- experimentaria un
‘ crecimlento del produclo a tasa mds alta que la de estado estacionario, en el otro
pafs el creclmlento del producto, estaria por debajo de la tasa del estado
: estacionano. S

. Estoﬁretende demostrar que la apertura econdmica actia como un impulso que
tiende a reducir la brecha entre palses en cuanto a producto per capita y coeficiente
de Vcapitérl'-traba]o. aunque estudios recientes ponen en duda esta conclusién
suysteynt!ada por la economfa ortodoxa.?®

Mankiw, - Romer 'y Weil extendieron el modelo de Solow para incluir el capital
vhumgar}:o' y, ‘en’ el supuesto de que su acumulacién se gufe por la acumulacién de
capital fiéléd. descubrieron que el desempefic de la inversion podria explicar directa
e mdirectamente la mayor parte de la variacion del crecimiento econémico entre los

La nueva generacion de modelos de crecimiento desarrollada desde mediados de
los anos ochenta permitié endogeneizar el progreso técnico. Una contribucién

 por ejemplo, Peter Thirdall ha que el p es mas ! vdo que para h
~paises el crecimiento probable sin orlginar presiones en la balanza de pagos. esta limitado a la relacién que se

establece entre tasa da crecimiento de las exportaciones y la elasticidad ingreso de las importaciones. La

elasticidad Ingreso de las mide la de las impaortaci ante vari es en el ing
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importante de esta nueva teoria del crecimiento fue la- formalizacién del progreso
técnico endégeno en un marco de competencia imperfecta tratable, en el que el
poder monopédlico temporal actuaria como una fuerza motivadora de los
innovadores privados.

Sin embargo, la endogeneidad del progreso técnico en los modelos de crecimiento
no fue tan novedoso. En los afios cincuenta y sesenta, autores como Kaldor, Arrow
y Uzawa, entre otros; habian elaborado modelos de crecimiento en los cuales el
progreso técnico era enddgeno. Estas nuevas teorias suponen externalidades en la
inversién y que una tasa de ahorro mds alta produce un incremento permanente en
la tasa de crecimiento.

Desde la perspectiva de la politica econdmica, el modelo de Solow implica una
ineficiencia fundamental en lo que se refiere al crecimiento, en virtud de que la tasa
de crecimiento de la produccién a largo plazo se determina sdlo por las tasas
exdgenas de incremento en la productividad y de la poblacién y no queda margen
para que las politicas econdémicas afecten el crecimiento en el estado estacionario.
En cambio, /a nueva generacién de economistas del crecimiento reserva un papel
importante para la polftica econémica que determina la tasa de crecimiento a largo
plazo via la inversicn, la educacion y el cambio tecnoldgico, y ademds, en la
creacion de un marco que facilite la innovacion y la adopcidn de la tecnologia.

Los nuevos enfoques del crecimiento son bdsicamente supply side models, en los
que la demanda agregada casi no desempeiia ningun papel en la determinacion de
la produccidn, en contraposicién con los modelos poskeynesianos [Harrod-Domar,
Robinson, Kalecki, por mencionar algunos] y el propio modelo de Keynes, los que
demuestran que la demanda agregada, por medio de la funcién de inversion,
desempeiia un papel importante en la determinacion del crecimiento a largo plazo.
En este sentido, el efecto de las fluctuaciones del ahorro y la inversién en el
crecimiento, que es fundamental para Keynes y las generaciones posteriores de
economistas keynesianos, esta ausente en gran medida de esta nueva visiéon del
crecimiento.
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11.2.5. Modelo de Mundell y Fleming.

En el modelo de Mundell y Fleming®* se define un marco de referencia conceptual
que incorpora la diferenciacién de bienes y la movilidad de capitales, permitiendo un
enfoque mas realista en condiciones de una economfa abierta.

Los supuestos del modelo de Mundell y Fleming son:

1. La existencia de perfecta movilidad de capital y que la tasa de interés de la
economifa local debe ser igual a la tasa de interés mundial, a menos que
existan controles de capitales.

2. El pais local produce un solo bien que es distinto del bien tinico producido en
el resto del mundo.

3. El bien nacional y el extranjero son sustitutos en el consumo y, por tanto, el
precio relativo del bien nacional respecto al bien extranjero influye en el
monto de consumo de cada bien.?®

En este modelo se analizan los efectos de aplicar dos tipos de regimenes
cambiarios: tipo de cambio fijo y el tipo de cambio flexible. En primer lugar se
abordara el modelo con perfecta movilidad de capital y tipo de cambio fijo v,
después, con perfecta movilidad de capital y tipo de cambio flexibie.

Se parte de que la demanda agregada es la suma de la absorcién doméstica més la
balanza comercial. En una economfia cerrada, la absorcion y la demanda agregada
son la misma cosa e iguales a {C+/+G] donde C= Consumo, I= Inversiony G=Gasto
Publico. Sin embargo, en una economia abierta, la absorcién mide el gasto total de
los residentes nacionales, mientras que la demanda agregada mide el gasto total en
bienes nacionales, sea de residentes en el pais o en el exterior. El consumo de
bienes extranjeros es parte de la absorcién, pero no de la demanda agregada; las
exportaciones de bienes nacionales no son parte de la absorcién, pero si de la
demanda agregada.

* Este modelo se desarrolld a principios de los afos 60 con los trabajos de Robert Mundell y J. Marcus Fleming.
* Sachs, D., J. y Larraln, F. {(1994). Op. Cit. y Dombush, R, y Stanley, F. (1998). Op. Cit.
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Cuando sube la absorcién interna, la balanza comercial se deteriora, ya que parte
del gasto adicional recae en importaciones. La balanza comercial es una funcion
positiva de la absorcién externa, porque parte del mayor gasto en el extranjero va
directamente al bien producido a nivel interno, incrementandose las exportaciones.
Es una funcién positiva del precio relativo de los bienes externos respecto a los
nacionales, o sea, del tipo de cambio real [q= eP*/P] donde P’ es el precio de!
producto en moneda extranjera en el mercado externo, e es el tipo de cambioy Pes
el precio en moneda~ local. Un incremento en q —depreciacion real- encarece los
bienes extranjeros con relacion en los bienes nacionales, lo que tiende a
incrementar las exportaciones y a reducir las importaciones.

Ampliando el Modelo /S-LM a una economia abierta, la curva /S sigue conservando
sus mismas propiedades, ademads, se desplaza hacia la derecha con un incremento
de la absorcién extranjera o un aumento del tipo de cambio real. Una devaluacién
mueve la curva /S hacia la derecha al hacer las exportaciones nacionales mas
competitivas en los mercados mundiales, mientras se encarecen las
importaciones,?®

Las curvas ISy LM, siguen conservando sus mismas propiedades, pero es aqui
donde entra el supuesto de que !a tasa de interés local debe ser igual a la tasa de
interés mundial [i = i’], consecuencia de suponer que existe perfecta movilidad de
capitales. Esto implica agregar una linea de movilidad de capitales [MC] en la
gréfica de las curvas /S-LM. La curva de demanda agregada tendra pendiente
positiva porque al aumentar el nivel de precios, se reducirian los saldos reales de
dinero y el tipo de cambio real, lo cual disminuiria las exportaciones en términos de
los supuestos del modelo, y favoreceria las importaciones.

Bajo un régimen de tipo de cambio fijo y movilidad de capitales, las autoridades
monetarias no pueden escoger a la vez la oferta monetaria y el tipo de cambio, pues
las familias pueden convertir su dinero local en activos externos. Una expansion
monetaria desplaza a la curva LM hacia abajo, pero a medida que fa tasa de interés

2 Esto, sf y solo s se cumple con la condicién Marshall —Lemer, ABG = (n°* + 1 - 1) Ag/q. Para que se cumpla con
asta condicién - se, debe cumplir con: 1) la de las precio de las exportaciones e
importacionas debe cumplir . (n* +n’') > 1. Si (n* + n) < 1, la devaluacién traeria efectos contraproducentes,
2) los bienes, ademds de ser sustitutos, deben ser bienes nomales y 3) el efecto sustitucién > el efecto ingreso.
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tiende -a caer, el capital sale del pals. En este proceso, los agentes estdn
con\)lniendo su moneda local a moneda extranjera y la curva LM se mueve de

- nuevo hacia arriba. El equilibrio final esta en la posicién inicial, con el producto y los
precios‘ invariables y la tasa de interés dada a nivel mundial.

Una expansion fiscal desplaza la curva /S hacia arriba y tiende a hacer subir la tasa
de Interés. Pero, en equilibrio, no es posible que la tasa de interés local permanezca
a los niveles mundiales. E! flujo de entrada de capital se convierte a moneda local al
tipo de cambio fijado, aumenta la oferta monetaria y la curva LM se desplaza hacia
la derecha. En nivel de equilibrio final, la tasa de interés no ha cambiado y la
demanda agregada sube en el monto total que predice el multiplicador keynesiano.
Una devaluacion desplaza la curva /S hacia la derecha al mejorar la balanza
comercial, con un efecto cualitativo similar en la expansion fiscal.

Por tanto, bajo tipo de cambio fijo y movilidad de capitales, la politica fiscal es
efectiva para mover. la demanda agregada, en tanto la politica monetaria es
inefectiva. Inde'béndiéntememe de la forma de la funcién de la oferta agregada, una
expansion vaohﬁét'la‘riﬁq‘ no afecta ni al producto ni a los precios. A largo plazo, y como
cdnsec’ué \ a bolltica fiscal, se llega al desplazamiento total (crowding ouf] de
la Irj;/;rsién ve (r;onsumo privados.

Ba}o un régimen de tipo de cambio flexible o flotante, los resultados a partir de las
curvas /S-LM, difieren considerablemente de los anteriores.

La curva /S dependeria del tipo de cambio -a través de sus efectos sobre los flujos
comerciales- y ahora la curva /S se moverd endégenamente. La curva LM, sin
embargo, serd exdgena, porque el banco central determinard el nivel de la oferta
monetaria y, por lo tanto, la posicién de LM.

Para el caso de un pafs pequefio con libre movilidad de capitales, una expansion
fiscal desplazaria la curva /S hacia la derecha y tenderia a incrementar la tasa de
interés. Tasas de interés mas altas provocarian un flujo de entrada de capitales y
una apreciacién de la moneda, lo que a su vez haria que la curva /S se desplazard a
la izquierda. Con una expansién monetaria, una compra de bonos en el mercado
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abierto desplazarifa la curva LM hacia abajo. La tasa de interés tenderia a declinar y
comenzarian a salir los capitales del pais. Como resulitado, el tipo de cambio se
depreciaria. Esta depreciaciéon incrementaria la demanda por exportaciones,
reduciria las importaciones y, por tanto, desplazaria la /S hacia la derecha. El nuevo
equilibrio se alcanzaria en la misma tasa de interés inicial y a un nivel més alto de
demanda agregada, Asi, para una economia pequefa con perfecta movilidad de
capital y tipo de cambio flexible, la politica monetaria tenderia a expandir la
demanda agregada a través de su efecto sobre el tipo de cambio.

Para el caso de un pais grande, la tasa de interés mundial no podria tomarse como
dada. Cuando una economia grande experimenta una expansion fiscal, la tasa de
interés mundial sube. En este caso, el efecto expansivo de la politica fiscal no se
compensaria completamente con una apreciacion de la moneda. Una expansién
monetaria en un pais grande reduciria la tasa de interés local y mundial.

11.2.6. Modelo de McKinnon y Shaw.

Los principales precursores del andlisis de la relacién entre desarrolio financiero y el
crecimiento econdémico fueron Goldsmith, McKinnon y Shaw cuyas obras fueron
Financial Structure and Development, Money and Capital in Economic Development
y Financial Deepening in Economic Development respectivamente. Los resultados
de estos trabajos coinciden en que hay una correlacidon positiva entre el desarrollo
financiero y el crecimiento econémico.?”

El andlisis de Goldsmith se centré en la relacién entre desarrollo financiero y la
eficiencia de la inversion, el de McKinnon y Shaw, destacan el papel desempeiiado
por la liberalizacion financiera en el incremento del ahorro y, por consiguiente, en la
inversion.

7 gorio J. y E. P. p en A. (1998). Op. Cit., y Kitchen, R. (1890) Financiamiento
da los pafses en desarrolio. CEMLA, México.
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Bajo su concepcion, el efecto de la intermediacién financiera en el crecimiento’
econdmico se debe principalmente a su repercusion en la eficiencia de la inversidn,
antes que en su volumen. Sin embargo, en ausencia de una regulacién apropiada,
la mayor intermediacién financiera podrfa asociarse con una ineficiencia menor de la
inversion.

Con la finalidad de simplificar el analisis, se partira de una funcién de produccién
que suponemos dependiente del acervo de capital, tenemos:

y.=Sf(k,) (221

en la que y; y k; denotan la produccién'y el acervo, .de _capital en el momento ¢,
respectivamente. Al dlferenclar la ecu ion 221) ,y denotar por y Ia tasa. de

De la ecuacién (2.22), se puede concluir que la tasa de crecimiento de la produccién
es consecuencia de la tasa de ahorro y de la productividad marginal del capital.

Siguiendo el razonamiento de la teorfa del crecimiento econémico, ¢ tiende a cero
a medida que k crece. Sin embargo, la nueva teoria del crecimiento econémico
endégeno qorisfdera como mecanismo que la productividad marginal del capital no
converge a cero é medida que crece el capital.

En estas condiclones. el desarrollo financiero tiene un efecto dual en el crecimiento
veconémlco. Por un lado, el desarrollo de mercados financieros internos puede
incrementar la eﬁclencia de la acumulacién de capital -aumentando ¢-, por otro lado,
la |nlermed|aclén financiera puede contribuir a elevar la tasa de ahorro y por
,consecuencia la tasa de inversién -aumentando sr.
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En este sentido, Goldsmith atribuye al desarrollo financtero el uso mas eficiente del
acervo de capital y sostiene que el proceso de crecimiento tiene efectos de
realimentacién en los mercados financieros creando incentivos para nuevos
desarrollos financieros.

McKinnon y Shaw extienden este argumento observando que la profundizacién
financiera no implica sélo una productividad mayor del capitat sino también una tasa
de ahorro mayor y por tanto, un volumen de inversién mayor.

Al contrario de Goldsmith, quien consideré enddgenos el crecimiento y la
intermediacién financiera, McKinnon y Shaw se centraron en los efectos de la
politica econdmica referente a los mercados financieros en el ahorro y en ia
Inversion.

En particular, sostuvieron que las politicas que conducen a la represién financiera
reducen los incentivos del ahorro, ‘y‘ é.‘su vez, el menor desarrollo se traduce en
menor inversién y crecimiento. En sintosis, postularon que las mayores tasas de
interés resultantes de la liberacién financiera inducen a los agentes econémicos a
incrementar su ahorro.

La hipdtesis de McKinnon y Shaw sugiere que la intermediacién financiera debe
relacionarse estrechamente con la tasa de interés real prevaleciente, porque la tasa
de . interés real, cuando se mantiene por debajo de sus niveles competitivos
normales, indica la medida de represién financiera.

. De acuerdo con esta concepcion, una tasa de interés real positiva estimula el ahorro
y la intermediacién financiera, incrementando asf la oferta de crédito para el sector
privado, lo cual a su vez estimula la inversién y el crecimiento. Ademas del efecto de
las tasas de interés sobre el ahorro, reconocen también que las tasas de interés
reales positivas hacen mas eficientes la asignacion de recursos invertibles,
ocasionando un efecto adicional en el crecimiento econémico.
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McKinnon y Shaw se opusieron a los beneficios de las tasas de interés bajas
controladas y a la represién financiera, postulando que la liberalizacion y el
desarrolio financiero®® son favorables para el crecimiento econémico.?®

Las investigaciones recientes han incluido el papel de los factores financieros en
modelos de crecimiento endégeno, intentando analizar las interacciones entre los
mercados financieros y el crecimiento econémico a largo plazo.

El proceso de crecimiento estimula una participacion mayor en los mercados
financieros, lo que facilita la creacién y expansion de instituciones financieras, que
retinen y analizan la informacién proveniente de muchos inversionistas potenciales,
permitiendo que los proyectos de inversién se emprendan mas eficientemente y
estimulan la inversién y el crecimiento.

En una economfa abierta con libre movilidad de capitales, la inversién y el ahorro no
necesitan ser iguales, porque el pals puede tomar o conceder préstamos en los
mercados mundiales a la tasa de interés mundial, operando entonces con déficit o
superévn de cuenta corriente, segin sea el caso. Lo que importaria en las

# Uno de los de los dal y el sector linanciero fue Joseph Schumpeter
quien que el p! del to econémico depende de 1a y del bancario
para crear poder de y car a las Sinun 4gil y dindmico, las empresas
no podrfan contribuir a financiar las innovaciones y. sln éslas. el crecimiento econdmico no seria posible. La banca y
las empresas emn para Schumpelef. los n el p de 1to econdmico. Varios autores
han este Sélo a modo de ejemplo, transcribimos lo que expresé Rogerio
Studart en la lntroducc.lbn de su obra ‘Invesmem Fnance in Economlc Development™. Rontledge. London and New
York. 1995. rod may igm on which an altemative view of
finance and grow!h can be bulll navenhalass such a vlew ls based on a specmc rype ol financiat system, with well-
for a range of financial assets.

Most developin. counln'ts in contrast, do not have davolo financis! markets and growth how to de
heavily on bank credit.”

# En una economia que financieramente esta no existe trar de r entre los
agentes econdmicos por via del ahorro, y (a Gnica lnvarsuén posible es aquella que se financia con recursos de los
ahorros p: Esto significa que los que invertir no pueden hacerlo, mientras que
los que Sl pueden invertir, no desean hacerlo, esto hace que los recursos no sean utilizados eficientementa y no se
este alcanzando un 6ptimo econémico. Cuando existen instituciones financieras, en primer lugar; los ahorradores
tendradn la posibilidad de obtener un rendimiento por renunciar a su consumo presente o incrementar su consumo

futuro. En segundo lugar, los inversionistas tendran accesa a recursos de los ahor lo cual i ta sus
recursos dlspombles para inversion. Conforme se va d: y per 1do e si: financiero, surge
gran i d de como los de dinero, de capﬂales de divisas, etc.; y surgen ademnads, mu!np!as

instrumentos y activos financieros como acciones, bonos, opciones, swaps, entre otros, que permiten la
canalizacién de recursos hacia inversiones mas productivas. De esta manera, el desarrollo de instrumentos
llnam:leros. instituciones y mercados proporciona mayores oportunidades e incentivos a los ahorradores e

vistas, do los de los ahc es hacia proyectos de il 1y g o un o
econdmico acelerado y sostenido, Ger aste iento depende de que se encuentren buenos proyectos
de inversién , asi como de los estudios sobre ta viabilidad de esos proyectos. Kitchen, R. (1990). Op. Cit.
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inversiones domésticas seria que el proyecto de inversion® generara rendimientos
suficientes para pagar la tasa de interés mundial sobre los préstamos.

En este caso, la tasa de interés mundial determinaria la inversidn interna, en tanto
que el ahorro interno determinarfa el crecimiento del ingreso nacional [PNB] aunque
no necesariamente del producto nacional [P/B]. Un ahorro nacional doméstico mas
alto no se convertirfa necesariamente en una inversion doméstica mas alita, sino que
podria resultar en un menor endeudamiento con el exterior.

Por el contrario, si el pais estuviera aislado de los mercados mundiales de capitales,
un ahorro doméstico mas alto —ceteris paribus- resultaria en una inversién
doméstica mds alta. En este caso, el gobierno podria conseguir y alentar la
formacién de capital estimulando el ahorro privado.

Como politica para estimular la formacién de capital, el gobierno podria decidir
actuar directamente sobre la inversién a través del crédito otorgado por instituciones
financieras publicas, e incrementando su gasto de inversién, espocialmente an
infraestructura, ya que la evidencia empirica demuestra que la inversién publica en
infraestructura puede tener efectos positivos sobre la tasa de crecimiento agregado.

1.3. Ahorro e inversion. El crédito como fuente de financiamiento de la
inversion.

Si se acepta que las relaciones econémicas capitalistas dominantes son monetarias,
se determina que la inversién crea su propio ahorro®, y una de sus condiciones
necesarias, mds no suficientes, es la disponibilidad del financiamiento de las
instituciones financieras bancarias a través del crédito.

*un proyeclo de inversion implica costos y beneticios para quien lo realiza. Los proyectos surgen debido a que hay
r mas-, o bien, oportunidades que se pueden aprovechar. Antes de proponer una
idea de pmyeclo debe tsnerse muy claro cual es el problema a resoiver, o la oportunidad a aprovechar. CEPEP

(1998). Proy y D Afo. 11, Num. 61, Enero-Febrero-Marzo, Banobras.
México.

M Lavy, O., N. (1992), D Hes de la i idn privada en México 1960-1995. Tesis de Maestria. DEPFE-
UNAM. México.
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Se parte de la afirmacién de que el financiamiento de la inversion a través del
otorgamiento del crédito de las instituciones financieras bancarias puede promover
el crecimiento econémico. En primer lugar se parte del planteamiento tedrico de los
efectos del dinero en el sistema capitalista y después, la relacion entre
financiamiento, inversién y ahorro.

Partir del supuesto de que el modo de produccidn capitalista en cualquiera de sus
fases histéricas, se caracteriza por el dominio de las relaciones monetarias de
produccidn, implica que el dinero afecta directamente las relaciones de produccién y
como consecuencia, su volumen modifica el monto y el ritmo de crecimiento de la
inversién y la produccion. Es decir, el dinero no es neutral. Esta es la posicién de
Keynes. En este sentido, el dinero no solo es un activo financiero sino que
constituye una esencial institucién econémica.

Bajo este argumento, se postula que la inversidon puede generar su propio ahorro y
que una de sus condiciones fundamentales es la disposicién de recursos financieros
que pueden otorgar las instituciones financieras bancarias a través del crédito®. El
financiamiento de corto plazo es realizado por las instituciones bancarias privadas
[bancos comerciales] y el financiamiento de mediano y largo plazo, regularmente es
realizado por las instituciones bancarias del Estado [bancos de desarrollo].

En este sentido, e/ mecanismo de las instituciones financieras bancarias es el de
generar créditos para dinamizar la inversion y recolectan el ahorro para estabilizar el
crecimiento.

La forma en que se materializa, por'mencionar un ejemplo, es la puesta al servicio
‘de la economfa, de lineas de créditos revolvente que permiten ofrecer
financiamiento en el corto, mediano y largo plazo.®®

® sigulendo el argumento de que el dinero no solo es un activo financiero sino que constituye una esenclal
institucién eoonémk:a el crédito es el resultado de la creacién endégena del dinero, sslo es, en parne, resultado de

la | de al @ institucionas fi para ol y frenar la
inflacién, Articulo de Doger, G.,E. "Actualidad y relos de la banca de desarrolio®, citado en Banco Nacional de Obras
y Servicios Publicos SNC. (2000). E! futuro de la banca de desarrollo: El reto del fc F Yy

Desarrollo. Afio, 13, Num. 69. Julio-Agosto-Septiembre. Banobras. México. Pég. 90-98.

 Levi, 0., N. (2000). La banca en el fir de la i idn y el ahorro en México 1982-1996. Comeicio
Exterior, Vol. 50, Num. 7. Julio. Bancomext. México.
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En términos estrictos, invertir supone una decision de consumo intertemporal, o sea,
se trata de optar entre destinar una parte del ingreso disponible al consumo en ¢l
presente, o a incrementar las posibilidades de consumo en el futuro. Esta decision
es, en esencia, la que define en el plano individual cdmo se ha de financiar la
inversién la cual, como se ha apreciado en una economia moderna, puede tener
varias fuentes de origen.

El problema, por tanto, es de fundamental importancia y un momento trascendente.
Sin embargo, es significativo que este asunto practicamente no ha sido tratado en
los modelos desarrollados para explicar cuales son los factores que influyen en el
crecimiento y el desarrollo econémico.*

Asl, sigulendo las observaciones de Rogério Studart, e/ sistemma financiero -y los
bancos- han sido dejados de lado en el andlisis de las economias de produccion
monetarias. No obstante, en la teorifa del empleo y la produccién de Keynes, los
banqueros y las empresas son importantes agentes. Y esto es asi, porque, en una
economfa empresarial, el ahorro no financia toda la inversién —especialmente en
una econom/ia en crecimiento- y el financiamiento precede a la inversion.

Mas adelante puntualiza que en una economfa empresarial, el financiamiento
precede al ahorro. Esto trae a primer plano la dimension financiera de una econom/fa
de produccién monetaria. .

Ha sido probado —continua acotando Studart- que en una econormia con un sistema
bancario desarrollado, los bancos pueden otorgar crédito independientemente de la
existencia de depdsitos previos, concluyendo de esta forma que, el supuesto
Keynesiano y postkeynesiano de la precedencia del financiamiento y la inversion
sobre el ahorro, modifica completamente la jerarquia en el proceso de acumulacion
en las economias orientadas al mercado.

M Refiriéndose a esta caracteristica, el Profesor Rogério Studart ha sefalado como & propio Harrod, de formacion
keynesiana, en {a formalizacién de su modelo de crecimiento se inclind a tratar el problema del financlamiento on la
forma tradicional, donde el énfasis se hace unil | te en la disp: yl i 6n del ahorro
A esto, el proplo Studart argumenta que /a paradofa liene que ver con la ia hacia el arg de la

prioridad del ahorm qua se sigue en los modelos de Harrod, paradoja que de alguna forma se conserva en casl
todas las de cor es donde el planteamiento de Harrod ha tenido algin grado de
influencia e lnsuﬁclencia que también esta presente en las diversas versiones que desarroll el Profesor Solow.

.

39



El financiamiento y la inversidn son los principales determinantes y las decisiones de
consumo son relativamente secundarias, aunque conservan un importante papel en
la determinacion del nivel de demanda agregada.

iL.4. Los bancos comerciales.

Recientemente se ha reconocido ampliamente el papsl que tienen las instituciones
en el desarrollo econdmico de los paises., A pesar de las criticas de los
economistas, fundamentalmente los economistas neoclasicos; las instituciones han
acaparado un gran interés y han tenido un papel! relevante en las discusiones sobre
el financiamiento del crecimiento y desarrollo econdmico.

Sin embargo, existen aln economistas como Milton Friedman que ponen en entre
dicho el papel que desempeiian las instituciones en el desarrollo econdmico. Entre
los principales economistas que desarrollaron estudios sobre el papel de las
instituciones se encuentran Joseph Schumpeter, quien habia sefhalado desde 1911,
la dimension y complejidad del sisterma bancario como factor relevante de la répida
industrializacién alemana® y tuvo razén, las instituciones financieras desempefnaron
varias funciones vitales en el desarrollo econémico al movilizar recursos, manejar
riesgos, - evaluar proyectos, facilitar transacciones, entre otras. Asimismo,
Schumpeter sefialé que la innovacion, las instituciones y los cambios institucionales;
son factores fundamentales para el desarrollo econémico.

Por otro lado, Douglas Cecil North destacé que el crecimiento econémico depende
de la existencia de instituciones que definan y protejan los derechos individuales, asi
como la provisién por parte del Estado, de un estado de derecho que se convierta
en un factor crucial para la creacion de condiciones de estabilidad y confianza para
los inversionistas y ahorradores, para crear estructuras de gobernacion,
mecanismos de mercado, entre otros,

* A., Schumpeter, J. (1811). The theory of . Harvard Uni: i

b Ayala, E.. J. (2000). Instit ¥ de en México. Comercio Exterior. Vol. 50, NGm. 2, Febrero,
Bancomext. México y J., Fry, M. (1980). Dinero, interés y Banca en el Desarrollo Econdmico. CEMLA. México.
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Los bancos comerciales suelen ser las primeras instituciones financieras que surgen
en el proceso de desarrollo econdmico. Realizan las funciones mas generales, es
decir, la provision de un mecanismo de pagos y de intermediacién entre
prestamistas y prestatarios, entre otras funciones.

Los bancos comerciales se caracterizan por obtener recursos a través de depositos
a la vista, de ahorro, etc.; a plazos cortos de los agentes econdmicos, y conceden
crédito a los mismos agentes econdémicos a plazos cortos. Una gran parte de los
ahorros financieros de los agentes econdmicos se canalizan y se encuentran en
estas instituciones.y’

Se pueden considerar como establecimientos de crédito, normalmente constituidos
en sociedad anénima [SA], que se dedican a la actividad del crédito con recursos
propios y ajenos. En los Ultimos afios han pasado a representar un papel mas
destacado debido a su posible constitucién como bancos multiples o universales.

Los bancos milltiples son inslituciones financieras que proporcionan al cliente todas
las operaciones de tipo especifico como son: bancos de depdsitos y ahorro,
sociedades financieras, sociedades de crédito hipotecario, instituciones de
capitalizacién, entre otras.

Los bancos universales son aguellos que puede ofrecer cualquier operacion
financiera (bancaria o no bancaria).

Regularmente, los bancos comerciales son reconocidos como bancos privados, es
decir, instituciones que profesionalmente realizan el ejercicio de banca y cuyo
capital pertenece en su totalidad a los accionistas privados del banco; forma parte
del sistema bancario del pals, y el Estado sdélo regula sus actividades. Estan
dedicados a la intermediacion masiva y profesional en el uso del crédito y en
diversas actividades bancarias.

%7 Ramirez, S.. E. (2001). M é“ banca y e los en paises en
P M
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Il.5. Los bancos de desarrollo.

El surgimiento de los bancos de desarrollo se remonta a los albores del siglo XIX,
cuando la rapida industrializacién de los paises europeos fue acompafiada con el
establecimiento de grandes instituciones financieras, muchas de ellas financiadas
por los gobiernos. La Sociéte Genérale pour Favoriser I'Industrie Nationale, creada
en Holanda en 1822, es la mds antigua. En Francia se crearon, entre 1848 y 1852,
instituciones financieras tales como Crédit Foncier, Comptoir d'Escompte y Crédit
Mobilier, comprometidas en el financiamiento a largo plazo, Japén fundo el Banco
Industrial del Japdn en 1900. Después de algunos afios, para enfrentar las
necesidades de reconstruccion de la primera guerra se dio un nuevo impulso al
desarrollo de instituciones financieras publicas. En 1919 Bélgica cre6 la Sociéte
Nationale de Crédit a I'Industrie y Francia establecié el Crédit National; en 1928,
Polonia cred la Banca Nacional, en Finlandia el Banco Hipoteca Industrial; y en
Hungria, el Instituto Hipotecario Industrial, en 1933 ltalia cred el Instituto Mobiliario y
el Instituto para la Reconstruccién Industrial.®®

En general, estas instituciones tuvieron por objeto proveer financiamiento a largo
plazo a nuevos sectores industriales, especialmente en la produccién de acero y la
construccién naval. Los bancos de desarrollo del siglo XX asumen nuevas
caracteristicas, la propiedad de estas instituciones se distribuyé entre numerosas
instituciones financieras y el énfasis de sus operaciones fue el financiamiento
suplementario, mediante arreglos de confinanciamiento. La reconstruccién que
siguié a la segunda guerra mundial dio lugar a una nueva ola de instituciones
financieras gubernamentales: Alemania Occidental creé la German Kreditanstalf fiir
Wiederaufbau (KFW) y en Japén el Banco de Desarrollo del Japén (JDB). En los
paises en desarrolio, los pasos pioneros se dieron en México con la creacion de
Nacional Financiera en 1934. A ello siguié la creacién de la Corporacién de Fomento
de la Produccion (CORFO) en Chile, seguida de un niimero creciente de bancos de
desarrollo en el resto de los paises.®®

>y, Igleslas. E (1999) La banca de dasarrollo en el nuevo milenio: Visidn desde los organismos multilaterales de
crédl{o . ed. E: Ao LIX. NAFIN. México.

*v., Iglesias, E. (1999). Op, Cit.
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Los bancos de desarrollo son instituciones financieras que proporcionan
financiamiento a mediano y largo plazo que la banca comercial no puede o no
quiere suministrar. Este tipo de financiamiento es muy comun para proyectos de
inversién en la industria, la agricultura, ciertos servicios, la infraestructura, la
promocion de exportaciones, de necesidades basicas, entre otros.

La intervencion del gobierno en el sector financiero, a través de estas instituciones,
busca influir en la asignacion del crédito con el propésito de acelerar el crecimiento
y desarrollo econémico.

Regularmente existen porque el sector privado no proporciona, en condiciones
adecuadas, el financiamiento de inversiones a mediano y largo plazo y, porque
debido al papel central asumido por los gobiernos en el crecimiento econémico,
obliga a establecer instituciones para identificar, evaluar, promover, asi como
complementar el financiamiento y la implementacidn de proyectos de inversion,
financiera y socialmente rentables.

Asimismo, su - creacién respondié a la necesidad de cubrir la carencia de
_instituciones financieras que contribuyeran a la realizacion de proyectos de inversion
due se inscribfan en los objetivos, politicas y planes de desarrollo gubernamentales.

Sus principales funciones son: la de promocién, la de subsidio, la de ajuste y
estabilizacién y la de asistencia técnica. La promotora tiene como propdsito
posibilitar la ejecucion de proyectos de inversién que no serian viables sin un
componente financiero adecuado en cuanto a costos, plazo y garantia; la
subsidiaria, intenta corregir los efectos sobre la asignacién del crédito que resultan
de las imperfecciones de los mercados financieros o de la limitacién de su tamaiio,
debido a su insuficiente desarrolio; la de ajuste y estabilizacién intenta orientar y
movilizar recursos financieros y servicios complementarios hacia la inversién
productiva, para tratar de hacer un uso mas intensivo de las modalidades operativas
que surgen en el ambito de las actividades productivas, comerciales y financieras,
en el plano nacional e internacional. Finalmente, la de asistencia técnica brinda
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apoyo a empresarios a través de programas de capacitacion, asesorfa, asistencia
tecnolégica, servicios de informacion y organizacién de conferencias, entre otros.*®

Regularmente, elaboran estudios de preinversién que abarcan estudios de
factibilidad y evaluacién de los proyectos de inversidn®'!, que incluyen proyecciones
de produccién y mercados, y permiten la disponibilidad de informacién para
establecer las posibilidades de financiamiento y de inversiones.

De igual forma, la mayoria de estas instituciones ofrecen apoyos en distintas
modalidades operativas como son:

= El establecimiento de fondos de coinversion.
=« Los arreglos de cofinanciamiento.

= La sindicacién de préstamos.

»  La licitacién de proyectos.

= . El apoyo a la formacion de empresas.

Regularmente, los bancos de desarrollo son reconocidos como bancos publicos, es
decir, instituciones profesionales creadas por el Estado con el fin de que realicen
actividades bancarias para atender necesidades de crédito de las acciones
econdmicas del pais, sobre todo de aquéllas que se consideren basicas para el
desarrollo nacional y que los bancos privados no atienden.

Sus principales fuentes de recursos son: las contribuciones del gobierno a su capital
(aunque tltimamente en menor escala), las ventas de valores que ellos emiten, los
préstamos del banco central, los créditos externos, entre otros.

“* Acevedo, R. (1993). Ensayos sobre banca de yli i del en ica Latina y el Caribe.
2a. ed. NAFIN, México.

“&p ico se genera fi talmente, a partir de dos hechos bdsicos: los recursos de los que se
dispone son escasos y tienen usos allernativos, y existen multiples necesidades por satistacer. Asl, los recursos
puedan utilizarse para distintos fines, pero no son suficientes para atender todos los problemas y requerimientos; de
ahi que se requiera decidir como hacer uso de elflos para satistacer, de la mejor manera posible, las demandas y las
necesidades. Las técnicas de evaluacion de proyectos de Inversién se han creado como un instrumento de ayuda
para la toma decisiones que utificen de una mejor forma los recursos. Se trata de evaluar, a partir de una decision
enel las mnclas futuras, los costos y los beneficios de un proyecto con apoyo de [a teorfa
acondmica. La evaluacién o de para identificar, cuantificar y valorar costos y
benehclos para toda la vida del proyecto Banco Naclonal de Obras y Servicios Publicos SNC. (2001) Evaluacidn
3 y D 3. Afo. 14, Num. 71. Julio-Agosto-Septiembre. Banobras.

de proy

México.
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lll. Presencia de las instituciones de banca de desarrollo en
México.

N1.1. Rectoria econdmica y financiera del Estado en México.

El sistema econdémico mexicano esta regido por una serie de normas y
disposiciones.legales que establecen los marcos y las regulaciones donde se
precisan las atribuciones y los deberes de los diferentes agentes econémicos,
asi como las funciones que corresponden en materia econémica a los
diferentes niveles de goblerno reconocidos en el sistema politico del pais.

La constitucién es la ley suprema del pais que establece el principio de la
Rectorfa del Estado en el desarrollo econémico mediante el fomento del
crecimiento econdmico. Se le asigna la responsabilidad de planear, conducir,
ordenar y orientar la actividad econémica.

Entre las disposiciones legales que precisan las funciones de los distintos
agentes econdmicos en materia econdmica estan: ley de planeacion, ley
orgdnica de la administraciéon publica federal, ley de deuda pﬁblica.‘ ley de
instituciones de crédito, ley de presupuesto, contabilidad y gasto publico, ley
federal de entidades paraestatales, entre otras.

lll.2. Estructura del sistema financiero mexicano.

El sistema financiero [SF] esta integrado por un conjunto organico de
instituciones que generan, captan, administran, orientan y dirigen, tanto el
ahorro como la inversién, en el contexto politico—econémico que brindan los
paises'. Su funcién es la creacidn, intercambio, transferencia de activos y
pasivos financieros.

1A Mexicana de | B AC (1998). Induccién al A de Valores. 1a. ed.
Bolsa Mexicana de Valores. México.
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Regularmente, un sistema financiero, en términos generales, se compone de
tres tipos de instituciones: las normativas, las bancarias y las no bancarias. A
continuacién se presenta un organigrama por bloques numerados que
identifican cada una de las partes que conforman la estructura actual del
sistema financiero mexicano. Adicionalmente, se presenta la disposicién legal
que regula cada bloque y la instancia reguladora de! bloque.

Las instituciones normativas (1) son: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico
[SHCP], Banco de México [Banxico), Comisidon Nacional para la Defensa al
Usuario de Servicios Financieros [CONDUSEF] e Instituto de Proteccién al
Ahorro Bancario [IPAB). Comisién Nacional Bancaria y de Valores [CNBV],
Comisién Nacional de Seguros y Fianzas [CNSyF] y Comisién Naciona! del
Sistema de Ahorro para el Retiro [CONSAR)].

Las instituciones bancarias (2) son: Instituciones de Banca Multiple,
Instituciones de Banca de Desarrollo, Fideicomisos y Fondos Publicos,
Socledades Financleras de Objeto Limitado, Filiales dei Exterior organizadas
como bancos.

Las instituciones no bancarias se clasifican en Entidades del Sector de
Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito (3), Entidades del Sector
Bursatil (4), Entidades Financieras del Sector Asegurador (5) y Entidades
Financieras del Sistema de Ahorro para el Retiro (6).
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IL.3. El sistema bancario mexicano.

En el articulo 20. de la Ley de Instituciones de Crédito se sefiala que e/
servicio de banca y crédito sélo podré prestarse por instituciones de crédito
que podrdn ser:

e [nstituciones de banca mdltiple.
» Instituciones de banca de desarrollo.

Mas adelante, este mismo articulo sefiala que Para efectos de esta ley, se
considera servicio de banca y crédito la captacidn de recursos del piblico en
el mercado nacional para su colocacion en el publico, mediante actos
causantes de pasivo directo o contingente, quedando el intermediario obligado
a cubrir el principal y, en su caso, los accesorios financieros de los recursos
captados.

En el articulo 30. de la misma ley se establece que e/ Sistema Bancario
Mexicano estard integrado por el Banco de México, las instituciones de banca
mdltiple, las instituciones de banca de desarrollo, el Patronato del Ahorro
Nacional y los fideicomisos publicos constituidos por el gobierno federal para
el fomento del crecimiento econdmico, asi como aquellos que para el
desempefio de las funciones que la lay encomienda al Banco de México, que
con tal carédcter se constituyan.

Con respecto a la rectorfa financiera del sistema bancario mexicano, el articulo
40. sehala que El Estado ejercerd la rectoria del Sistema Bancario Mexicano,
a Iln de que dste se oriente fundamentalmente a sus actividades a apoyar y
= promover el desarrollo de las fuerzas productivas del pals y el crecimiento de
la eqonomfa nacional, basado en una politica econdmica soberana,...;
asimisrho. senala que Jas instituciones de banca de desarrollo atenderdn las
acnwdades productivas que el Congreso de la Union determine como
espec:al;dad de cada una de éstas, en sus respectivas leyes orgdnicas.
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Banco de México.

Es el Banco Central de la Nacién?, tiene cardcter auténomo y se rige por Ley
publicada en el Diario Oficial de la Federacion [DOF] el dia 23 de diciembre de
1993, que entrd en vigor el 1 de abril de 1994, actualizada con las reformas
publicadas el 17 de noviembre de 1995.

Es el principal érgano a través del cual se ejerce la politica monetaria del pails

que contempla: l)k procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda

nacional, - asf ‘como promover el sano desarrollo del sistema financiero, y
i) brdﬁl;ﬁlar el buen funcionamiento de los sistemas de pagos.®

El articulo 3o. de su Ley Orgdnica sefiala que E/ Banco de México
desempenard las funciones siguientes:

1) Regular la emisién y circulacion de la moneda, la intermediacion y los
servicios financieros, asi como los sistemas de pago,

2 Su origen se remonta al 1 de septiembre de 1925, fecha en que fue creado a Iniciativa del entonces
Presidente de la Republica, Plutarco Eilas Calles.

3 El propio articulo 28 de la Constitucién Politica de los Unidos M 08 que el Estado
tendré un banco central que serd auténomo en el e[arch:lo da sus funciones y en su administracién y que
tendra como obj; la del poder adquisitivo de la moneda naclonal,

fortaleciendo con ello la rectoria del desarrollo nacional que corresponde al Estado. Ninguna autoridad
podra ordenar al banco conceder financlamiento. El Estado, por medio del banco central, ejercerd de

la e la y la emisién de bill 3 los bios, asi como la
intermediacion y los servicios ﬂnancleros
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2) Operar con las instituciones de crédito como banco de reserva y
acreditante de Gltima instancia,*

3) Prestar servicios de tesorerla al Gobierno Federal y actuar como
agente financiero del mismo,

4) Fungir como asesor del Gobierno Federal en materia econémica vy,
particularmente, financiera,

5) Participar en el Fondo Monetario Internacional [FMI]® y en otros
organismos de cooperacién financiera o que agrupen a bancos
centrales,

6) Operar con los organismos, con bancos centrales y otras personas
morales extranjeras que ejerzan funciones de autoridad en materia
financiera.

Banca Comercial.

Llos bancos comeri:iales» son Instituciones de crédito constituidas como
sociedades anénimas, autorizadas por el Gobierno Federal para captar
recursos nnancieros dal publlco y otorgar créditos destinados a mantener en

operacién las actividades econémicas.

De igual forma, asumen el papel de bancos muiltiples, término que los designa
como ‘Instituciones - financieras bancarias en las que se permite al cliente
efectuar cualquier operacién bancaria en el mismo sitio.

Actualmente, las instituciones financieras que integran la banca comercial
son®:

* Regularmente, ef crédito neto del Banco de México (base monetaria menos activos intemacionales netos)
se utiliza para las fie nu; en la oferta y la demanda de fondos prestables, asf
como del exterior, tanto del sector piiblico como del sector
privado. Banco de Méxicc. {Varios ahos) Inlon'ne Anual. Banxico, México.

* México es miembro del Fondo Monetario Intemacional desde su fundacién en 1944.Para el 2001, la cuota
de México en el organismo ascendia a 2,585.8 millones de Derechos Especiales de Giro (DEG) que
representa el 1.22 por ciento del total de las cuotas de la institucién. El monto de la cuota determina el
acceso del pais a los recursos del FML. Banco de México.(Varlos aiios). Op. Cit.

® Asociacién de Banqueros de México (Varios afias). Anuarlo financiero de la banca en México. Asociacién
de Banqueros de México. México.
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Instuciones Financleras que integran la
Banca Comercial {Witipia) en Mdrco

Banca de desarrollo.

Por otra parte, el artfculo 30 de la Ley de Instituciones de Crédito sehala que
las instituciones de banca de desarrollo son entidades de la administracion
publica federal, con personalidad juridica y palrimonio propios, constituidas
con el cardcter de sociedades nacionales de crédito, en los términos de sus
correspondientes leyes orgdnicas y de la propia ley de instituciones de crédito.

Mas adelante, el mismo articulo sefiala que Las instituciones de banca de
desarrollo tienen como obfeto fundamental facilitar el acceso al financiamiento
a personas fisicas y morales, asi como proporcionarles asistencia técnica y
capacitacion en términos de sus respectivas leyes orgénicas.

En el desarrollo de sus funciones, las instituciones referidas deberdn preservar
y mantener su capital, garantizando la sustentabilidad de su operacion,
mediante la canalizacidn eficiente, prudente y transparente de recursos.”

7 De conlormldad con el Decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacién el 24 de junio de 2002, el
d de las Ieyas que regulan a Ias Instituciones de banca
de

y derog
de desarrollo SHCP (2002). Decrelo por et que so y
la Ley da Instituciones de Crédito; de la Ley Orgdnica de Nef'n, de la Ley Orgénica del Banco Nacional de
Comercio Exterior; de la Ley Orgdnica del Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos; de la Ley
Orgdnlca del Banco Nacional del Ejército, Fuerza Adrea y Armada; de Ia Ley Orgdnica del Banco del Ahorro

! y Servicios F os y de la Ley O de . SHCP. México.
Cabe sefalar que este decreto tiene como fnalidad lograr una mayor supervlslén y control de las
de las i es de banca de dentro del asl como

mayores alribucionas a cada una de las institucionss financieras, con el previo consentimiento y aprobacién
de la SHCP, asi como la supervision de la CNBV.
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Su actividad estd sujeta a diversos ordenamientos legales entre los que
destacan: ia Constitucién Politica de los Estados Unidos Mexicanos, la Ley de
Planeacion, la Ley Orgdnica de la Administracién Publica Federal, la Ley
General de Deuda Publica, la Ley de instituciones de Crédito, la Ley de
Presupuesto, Contabilidad y Gasto Publico Federal y su reglamento, la Ley
Federal de Responsabilidades de los Servidores Publicos y sus respectivas
leyes orgdnicas, entre otras.

En términos generales, las instituciones de banca de desarrollo buscan
impulsar el crecimiento y desarrollo econdmico en sectores y regiones con
escasez de recursos, asi como apoyar programas y actividades prioritarias de
alto rlesgo con largos periodos de maduracién o que requieren montos
importantes de inversién inicial.

Cada una de las instituciones financieras se especializa en la atenciéon
financiera de un sector determinado y complementa sus acciones crediticias
con el apoyo de los fideicomisos de fomento.

Los fideicomisos de fomento son entidades financieras que refuerzan y
complementan la funcién de la banca con recursos de capital y permiten
movilizar y orientar tanto los recursos internos, como aquellos provenientes de
fuentes financieras multilaterales como el Banco Interamericano de Desarrollo
[BID}® y el Banco Mundial [WB])°.

* El Banco Interamericano de Desarrollo (BID) fue creado el 8 de abril de 1959 en Washington, inicié
operaciones el 1 de octubre de 1960. Su objetivo principal estriba en acelerar el proceso de desarrollo
econdémico individual y colectivo, de los paises miembros, concediendo o garantizando, para elios,
préstamos en favor de los estados miembros, organismos suyos o agencias; o bien en favor de cualquier
empresa privada establecida en sus territorios sin requerir, en tal caso, garantia alguna del gobierno
respectivo. Asimismo, presta su consejo y ayuda técnica en todos los asuntos que caigan dentro de su
campo de aocldn Sus miembros son veinte naciones: Argennnn, Bolivia, Brasil, Colombia, Cosla R&ca
Chile, dos Unidos de Améi Haiti, H México, Ni
Panama Paraguay, Peru, Flepubllca Domnnucana. Uruguay y Venezuela. Al 31 da diciembre de 2000 la
G el 7 por clento del poder de voto. Cabe destacar que al 31
da diciembre de 2000 el BID manlsnla vigentes con México 20 préstamos, el principal destino de los
ha sido el de vivienda para la de bajos el apoyo de las
empresas micro, pequeiias y medianas, el for 1o del sector fir Yy al desarrollo del mercado
de trabajo. Banco de México (2001). Inlonna Anual, Banxico, México.

? El Banco Mundia! surgié como el Banco Monetario Intemacional, de las raconstrucciones de la conferencia
Internacional de Bretton Woods (en New Hampshire, E.U.A., en junio de 1944 tuvo lugar la mds famosa
negociacién monetaria de todos los tiempos, con el establecnmlen(o del Fondo Monelario Intemacional y del

Banco A ). Ir de las Naciones Unidas fundada en 1945, que comenzé
oficialmente sus operaclones el 25 de junio de 1946. Surgid talmente para la asi 1 de
i que Y la 6n de las regiones afectadas por la guerra y acelerar el desarvollo
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Estas entidades descuentan el crédito que conceden las instituciones de.
banca de desarrollo y las instituciones de banca multiple a las actividades
prioritarias, acompanandolo de asistencia técnica para la evaluacion de los
proyectos de inversidén, la seleccion de tecnologia mas conveniente, la
organizacién y la capacitacion de los acreditados en el manejo del proyecto y
la correcta evaluacién del beneficio econémico esperado.'

La Ley de Instituciones de Crédito, en su articulo 46, sefiala que /las
instituciones de crédito, instituciones de banca miltiple e instituciones de
banca de desarrollo, sélo podrdn realizar las operaciones siguientes, entre
otras:
I. Recibir depdsitos bancarios de dinero.

. Aceplar préslamos y créditos.

. Emmr bonos bancarios.

v, Emmr obllgaclones subordlnadas.
r depéshos en ‘institicione da crédlto y entidades financieras del

. Vl. Efectuar descuentos y otorgar préstamos.
VI Expedlr tarjatas de créduo con base ‘en contratos de apertura de crédnto en

- cuenta comente

' VIl Expedlr canas de crédit
Tix Suscnblr y operar accione
X Operar con documentos mercanllles en cuenta propia.

XI. Ulevar operaclones con oro. plata divisa, etc.
XN, Prestar samclos de caja de seguridad.
XIll. - Practicar opéraciones de fideicomiso.
X_IV. Recibir depédsitos en administracién o custodia.
-. XV. Encargarse de hacer avaldo.
XVI. Celebrar contratos de arrendamiento financiero.

de aquéllas en las que la 16 | y agricola Su propé en
incentivar la inversién de capital para la reconslmcclon y desarrollo de sus palses mlembros, sea por medio
de la car de fondos con sus propios recursos. En téminos

generales el banco otorga préstamos en lorma directa a los gobiemos o siendo éstos avales. Al 31 de
diciembre da 2000, e gobiemo de México representé el 1.2 por clento del poder de voto, asimismo, al clerre

de 2000, el BIRF tenia vigentes con México 25 préstamos, el destino de los r ha sido &l
financiero del Estado de México, el for dei V para ol
mantenimiento de carreteras 1 de una mayor igualdad de oportunidades

Y p! @ pri
entre hombres y mujeres. Banco de Méxlco (2001). Op Cit
° SHCP (1993). La banca de desarrolio en México. SHCP. México.
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El articulo 47 establece que /as instituciones de banca de desarrolio
realizardn, ademds de las sefialadas, las operaciones necesarias para la
adecuada atencion del correspondiente sector de la economia nacional y del
cumplimiento de las funciones y objetivos que les sean propios, conforme a
las modalidades y excepciones que determinen sus respectivas leyes
orgdnicas.

Entre de los distintos segmentos operativos que conforman las instituciones
de banca de desarrollo se encuentran, entre otras, las siguientes:

Operacidn crediticia_de primer piso: corresponde a créditos colocados
directamente a empresas del sector publico y privado, distinguiendo los que se
otorguen con o sin subsidio.

Banca de sequndo piso: corresponde a la canalizacion de recursos a través de
otras instituciones financieras, distinguiendo los que se otorguen con o sin
subsidio.

Agente financiero _del Gobierno Federal: mediante el cual canaliza
directamente al Gobierno Federal recursos obtenidos de organismos
internacionales.

Banca de_inversién: a través del cual participa en el capital de riesgo de

empresas publicas y privadas orientado a consolidar la estructura financiera
de las mismas, asi como en el mercado de valores como estabilizador de
mercados.

Asistencia técnica: por medio del cual se otorga apoyo a empresarios a través
de programas de capacitacion, asesoria, asistencia tecnoldgica, servicios de

informacidn y organizacion de conferencias, entre otros.

Operaciones crediticias.- corresponde a créditos colocados directamente a
particulares y empresas del sector publico y privado.
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Operaciones de tesoreria_y banca de _inversién.- corresponde a las
operaciones de inversién que realizan las instituciones de banca de desarrollo

por cuenta propia, tales como inversiones en valores, operaciones de reporto,
préstamo de valores e instrumentos derivados.

Operaciones por cuenta de terceros.- a través del cual las instituciones de
banca de desarrollo participan en el mercado de valores.

Productos y _servicios por_cuenta propia.- Son los financiamientos o

refinanciamientos que otorgan las instituciones de banca de desarrollo, de
manera directa, con recursos bancarios y de organismos financieros
internacionales, as{ como en operaciones de segundo piso, al sector privado
y/o al sector publico, para la realizacién de proyectos de inversion.

Asimismo, las principales operaciones activas de las instituciones de banca de
desarrollo son, entre otras: disponibilidades, inversiones en valores,
operaciones con valores y derivadas, cartera de crédito (neto), otras cuentas
por cobrar (neto), bienes adjudicados, inmuebles, mobiliario y equipo (neto),
inversiones permanentes en acciones, impuestos diferidos (neto) y otros
activos. Las principales operaciones pasivas son, entre ofras: captacion
tradicional, préstamos interbancarios y de otros organismos, operaciones con
valores y derivadas, otras cuentas por pagar, obligaciones subordinadas en
circulacion, impuestos diferidos (neto) y créditos diferidos.'!

lil.4. Antecedentes de las instituciones de banca de desarrollo en
México.

La banca de desarrollo en México aparecié en los afios treinta con el fin de
acelerar el desarrollo del sistema financiero mexicano y canalizar recursos a
sectores prioritarios que desarrollaran actividades de beneficio social y de
progreso para el pafs y que no contaran con las posibilidades adecuadas de
financiamiento.

" Banco de México (Varlos afios). Ind/ E i ico, México.
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Ei Estado mexicano, en cuanto a su accién crediticia directa, mostré una vision
y gran empeiio. Desde la fundacion del Banco de México, la banca estatal fue
creciendo y especializandose constantemente. Prueba de ello fue la creacion
y operacién de muiltiples instituciones, tales como Nacional Financiera, los
bancos nacionales de Crédito Agricola y de Credito Ejidal, el Nacional
Hipotecario, Urbano y de Obras Publicas, el Banco Nacional de Comercio
Exterior, el Banco del Pequefio Comercio y otros, asi como diversos fondos
fiduciarios [fideicomisos] de redescuento a la banca privada, como lo fueron el
Fondo de Garantia y Fomento para la Pequefia y Mediana Industria
[FONGAIN]), el Fondo Nacional de Fomento Industrial [FOMIN], el Fondo de
Fomento a las Exportaciones de Productos Manufacturados [FOMEX]), el
Fondo al Fomento al Turismo [FONATUR], Fondo de Operacién y Descuento
a la Vivienda [FOVI}, entre otros.'?

Con esta actividad fundadora de Instituciones y de fondos fiduciarios, el
Estado Mexicano cred lo que se conoce como banca de desarrollo y/o banca
de fomento,

La evolucién de la banca de desarrollo en México supone tres etapas:'®

1. Etapa inicial de la banca de desarrollo 1940-1970.

Durante esta etapa, la banca de desarrollo sirvié para apoyar la reconstruccién
material del pais y para consolidar el modelo de desarrollo de la revolucién
mexicana. A partir de 1924 se comenzaron hacer reformas legales de gran
trascendencia con el objetivo de ordenar la situacién en el sector financiero y
crear las bases para dar origen a estas instituciones financieras. El Banco de
Crédito Agricola se funda en 1926, el Banco Nacional Hipotecario Urbano y de
Obras Publicas en 1933, Nacional Financiera en 1934, Almacenes Nacionales
de Depésito en 1935, Banco Nacional de Comercio Exterior en 1937, Banco

2 Girdn, A. y Correa, E. (1996). La banca de desarrollo hacila el Iniclo del siglo XXI. Cambio XXi @ lIEc-
UNAM. México.

'3 Esta seccion esta basada en ef articulo de SUérez D. F., citado en Banco Nacional de Obras y Servicios
Publicos SNC. (1997). £ del F Mo y D Ano. 10, Num. 57. Enero-
Febrero. Banobras. México. P4g. 18-27.
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Nacional Obrero de Fomento Industrial en 1937 y Unidn de Productores de
Azticar en 1938.

Durante esta etapa, la banca de desarrollo recibié un estimulo adicional con la
creacibn de los bancos de desarrollo multilaterales como el Banco
Internacionai de Reconstruccién y Fomento en 1946, y bancos regionales
como el Banco Interamericano de Desarrollo en 1960."

Durante 1950 y 1960 se crean fondos de fomento como el FIRA en 1954,
FOVI en 1963, FOMEX en 1963, FOGAIN en 1954, entre otros.; operados por
el Banco de México y Nacional Financiera. Estos fondos de fomento actuaban
como instrumentos de redescuento y de crédito supervisado, complementando
la politica de crédito selectiva que asignaba recursos a sectores prioritarios
como la agricultura, la exportacién, la pequefa y mediana industria, la
vivienda, entre otros sectores.

La banca de desarrollo registréd en la posgucrra avances notables en el
crecinjiento' econdmico del pafs y al aumento de los requerimientos
fihahclero§. Los factores mas importantes del desarrollo de estas instituciones
financiérés fueron el crecimiento econdémico y el aumento de la demanda de
crédito.

2. Crisis de la banca de desarrollo: excesiva intervencion estatal 1970-1982.
La crisis de la banca de desarrollo coincidié con la crisis econdmicas de los
paises de América Latina durante los aiios setenta y principios de los ochenta.
Estas instituciones habian obtenido prestamos del exterior. Las devaluaciones
provocaron graves consecuencias financieras. El incremento de la inflacidn
auments sustancialmente los subsidios financieros ya que algunos préstamos
habian sido concedidos a tasas de interés fijas.

' La crisis de la década de los treinta 5la dela de laissez faire para remediar e
desempleo masivo, el estancamiento de la produccién y la fragilidad financiera. Esta experiencia, Junto con
la presencia de un bloque socialista encabezado por la Unién de Republicas Soclalistas Soviéticas
U.R.S.S., que lograba una industrializacién y crecimiento rapido impulsada por el uso Intensivo de la
planeaclén y la propiedad estatal, fueron determinantes para que en la década de los cuarenta y cincuenta,
se creara un amblente intelectual y mas favorable para el desarrolio impulsado por el Estado y la planeacién
astatal. Solimano, A. (1998). Op. Cit.
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Durante estos afios, la banca de desarrollo tenia asignado un papel prioritario
en el financiamiento al sector publico, a las empresas paraestatales y a los
grandes grupos privados, lo que en realidad suponia un mecanismo
extrapresupuestario para financiar el gasto de inversion, en un entorno de
fuerte intervensionismo estatal en la actividad econémica. La recuperacién de
la cartera era baja y la banca de desarrollo operaba con altos costos. El
financiamiento otorgados por la banca de desarrollo al sector publico se
sumaba al déficit primario, que agregado al desequilibrio de intermediacién
financiera daba como resultado un déficit financiero.

Estas circunstancias adversas requirieron del apoyo financiero gubernamental,
lo cual incrementd los déficit fiscales. Como resultado, la reputacién de la
banca de desarrollo decayé y se convirti6 en el punto de las principales
criticas neoclasicas.'®

Entre las principales criticas que recibié la banca de desarrollo estuvieron
enfocadas principalmente a:

.. Operacién’con criterios politicos,

= No se le dio suficiente importancia a la rentabilidad econémica ,
= _No se cuidaron costos operativos,

= Distorsién en la asignacion de recursos,

= Otorgamiento de subsidios en demasia.

La crisis de la banca de desarrollo se basé, entre otros, en los siguientes
factores:

' En ol ambito mundial, las circunstancias empezaron a cambiar a fines de la década de los sesenta y
durante la década de los setenta y ochenta. £l deirumbe del Bretén Woods, la crisis provocada por los
precios del pi ia 1dela 1y la crisis de deuda en los paises de América Latina se
combinaron para poner en duda el consenso de la posguerra acerca de la macroeconomia y ef desarrollo.
Como consecuencia, se cuestions el elemento central de ese consenso: la idea de que, en presencia de

fallas del mercado, era necesario que el Estado ol de > econdmico. La nueva
critica neocldsica enfatizé que el astatal p 0 en ese sentido, la teoria neocldsica
buscaba privar al Estado de sus de fo! Yy riales que cada vez era
menos capaz de P Y [+] al y al sector privado, la liberalizacidn de sus

i i a inr para g un i o y Solimano, A. {1998).
Op. Cit.
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e Un primer aspecto fue el de las devaluaciones. Al contratar las
instituciones deuda en doélares y, en algunos casos, no en todos,
canalizar créditos en pesos, como se habia asumido el riesgo
cambiario con la confianza derivada de la época de la estabilidad, se
sufrieron serios quebrantos.

= La politica de tasas de interés también se habla orientado a un entorno
de relativa estabilidad y los subsidios eran moderados. Cuando la
inflacién pasé de uno a tres digitos y, en algunos casos las tasas de
interés de los créditos otorgados no se ajustaron porque existian ya
compromisos pactados, surgié otra enorme fuente de desequilibrios.

s En este entorno de desequilibrio financiero, la cartera vencida
aumento.

3.Redefinicion de la banca de desarrollo 1982-1992,

Desde principios de los ochenta, México ha transitado por un proceso de
reestructuracion econémica en que confluyeron dos vertientes: ) la politica de
estabilizacién, cuyo componente principal ha sido el {ortalecimiento
permanente de las finanzas publicas y, i) las reformas estructurales,
mediante la desregulacién de la actividad econémica, la apertura comercial y
la modificacidn de los regimenes de propiedad.

A mediados de 1980 surgié la tendencia de eliminar totaimente la banca de
desarrollo o de otorgarle un papel mds restringido. Sus principales defensores,
los bancos de desarrollo multilaterales, ya no la favorecian como lo habfan
hecho con anterioridad.

Dentro de este contexto, los gobiernos emprendieron campaias para
otorgarles a estas instituciones mayor fortaleza y autonomia financiera, lo cual
significé una eliminacién de subsidios, particularmente en las tasas de interés.
Asimismo, se consideré que estas instituciones no deberfan continuar
otorgando crédito directo para el apoyo de las empresas privadas, sino mas
bien actuar como instrumentos de redescuento o banca de segundo piso, con
la finalidad de no competir con los bancos comerciales. Varios bancos de
desarrollo fueron liquidados y algunos fusionados, algunos fideicomisos de
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fomento desaparecieron y todos sufrieron un proceso de reduccién de
personal, simplificacidn y estrechamiento de estructuras administrativas.

La crisis de los ochenta incidié negativamente en la banca de desarrolio ya
que se tradujo en una descapitalizacion del sistema. A fin de continuar con sus
funciones, dicha banca emprendié programas de reestructuracién para
racionalizar sus recursos.

IIL.5. La reforma financiera y las instituciones de banca de
desarrollo.

Como ya se sehald, muchos palses en desarrollo emprendieron reformas
estructurales para sentar las bases de un crecimiento sostenible, en México
no fue la excepcién, durante varios afos, el pais ha estado inmerso en un
proceso de reforma estructural en el sector financiero, el sector publico, la
apertura externa y la desregulacion de los mercados.'®

Se redujo el papel del Estado, alejandolo considerablemente de aquellas
areas en las que se supone que los mercados estan mejor preparados para
estimular el crecimiento econémico.

La reforma financiera se emprendid con el objetivo de promover una
asignaciéon mds eficiente de los recursos hacia los distintos sectores y ampliar
la disponibilidad de recursos para financiar el crecimiento y desarrollo
econdmico.'”

' purante finales de la década de los ochenta y principios de los noventa, como consecuencla del nuevo
consenso de desarollo y a panlr de las trasformaciones que experimentd el mundo como respuesta de la

globallzacldn econdmica y financiera, asi como de un ista constituido
muchos paises en desarrolio emprendieron un proceso de
re!ormas con e objeto de promover on las sentar las

que
bases para un crecimlento sostenible que conllevara al logro de mejoras en las condiciones de vida de la
poblacién.

7 El Estado partié de la idea de que Ia represion financiera existente en afios anteriores, combinada con

crecientes déficit p p habia al sector financiero, colocdndolo en desventaja frente a

macroecondmi como las devaluaciones, la dolanzacldn y la fuga de capitales. Asf, procedié
una reforma financiera con la privatizacién de la banca yla de la banca de
desarollo,
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En la busqueda de un sistema financiero mds competitivo se realizaron
distintos ajustes de caracter estructural y funcional en el mismo, entre ellos
estuvieron presentes la desregulacion de los mercados financieros, fa
desincorporacién de la banca comercial'®, 1a apertura de! sistema financiero
mediante la autorizacién de nuevas instituciones financieras nacionales y
extranjeras, la liberalizacién de las tasas de interés, se eliminé la canalizacion
selectiva del crédito y el encaje legal, se incrementé la participacion extranjera
en las instituciones financieras, se establecié el Fondo Bancario de Proteccion
al Ahorro [Fobaproa), se fortalecid la autonomia del banco central y la
formacién de grupos financieros, se establecieron nuevas formas de
regulacién con enfoques preventivos o prudenciales en el manejo de las
operaciones de las instituciones financleras’®, entre otros.?®

Las instituciones de banca de desarrollo no estuvieron ajenas a los ajustes en
el sistema financiero, su papel y su razén de existir, en el marco de una
estrategla econdmica cuyo objetivo ha sido reducir la presencia estatal en la
economia, fueron profundamente cuestionados desde el punto de vista
ideoldgico y de la situacion de las finanzas estatales.

La reforma de! Estado impuso a las instituciones de banca de desarrollo, la
necesidad de redefinir su papel de acuerdo con las condiciones de

** Entra los principios de mayor en el proceso de desincorporacién bancaria, segtn el
comité de desir i6n bancaria i ipios de la uécada de los noventa, destacaron los
fir més “eficiente y una

diversificada y plural en e| capital con objeto de alentar la inversion en el sector @ impedir tenémenos
que la banca mexicana fuera controlada por mexicanos; buscar la
descentrallzaclén y el arraigo regionat de las instituciones, y tratar de obtener un precio lus(o por las

ir de do con una ' basada en generales, t Y para

todos los bancos. La validez de es(cs principios rectores se han puesto en duda con base en la evidencia

empirica. Oniz, M., G. (1994). La ! ay ia en México. FCE., México.

** Cabe destacar en los modelos de calmcaclén do cartera crediticia y constitucién de reservas preventivas

g reglas de ientos de i6n de acuerdo con los activos sujetos de riesgo, los
de cor 6N equip a los utilizados en fos reglas

de di ion de iones activas y pasivas, de medicién de riesgos, entre otros.

®E de li 1 fir i se inicia en México de la mano de la apertura financiera. Es con el

auge del endeudamiento externo de los anos setenta, con lo que se reorganizé el sector de servicios
financieros. Dichos cambios se dieron, entre otros, con la aparicién de 1a banca mdltiple a principios de los
setenta, sa inicio el proceso que pemitia desregular las tasas de interés y el crédito, la constitucién de
activos y pasivos en moneda extranjera de la banca privada y la operacién de nuevos instrumentos
financieros, se desregulan las tasas de interés y todas las comisiones por servicios financieros, se retira el
mecanismo de encaje legal y su remuneracion y se sustituye por un método de coeficiente de liquidez que
finalmente también se elimina y se permite la participacion de extranjeros hasta por el 30% del capital
accionario de la banca y da las casas de bolsa. Sanchez, T., A. y Sanchez, D., A. (2000). Desregulacicn y
del sector fina Comercio Exterior. Vol. 50, Nam. 8. Agosln Bancomext. México.
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desregulacién y competitividad, de forma que pudieran cumplir con su funcién
de fomento y mantuvieran una posicion financiera rentable.

Desde su creacién, gran parte de los préstamos de las instituciones de banca
de desarrollo se otorgaban a empresas paraestatales a tasas inferiores a las
de mercado.?' Con el transcurso del tiempo, la ineficiencia, la inadecuada
supervision, la corrupcion y los efectos de la inflacién ocasionaron un deterioro
de las carteras de las instituciones de banca de desarrollo y de los
fideicomisos. Hacia finales de los ochenta casi todas las empresas
paraestatales se habfan vendido, lo que permitié a las autoridades reorientar
las actividades de las instituciones de banca de desarrollo y de los
fideicomisos.

Las principales acciones y reformas que se adoptaron por el Estado Mexicano
para reforzar y fortalecer el papel de las instituciones de banca de desarrollo,
como uno de los mecanismos para complementar el financiamiento del
crocimiento y daesarrollo econdmico fueron:

* La desregulacién de las tasas de interés y el retiro del mecanismo de
encaje legal, modificaron el mecanismo de fondeo de las instituciones
de banca de desarrollo.

= Se adopté un modelo de banca de segundo piso® para garantizar la
solidez financiera de las instituciones de banca de desarrollo,

2! En el pasado el g i6 tareas muy di no todas ligadas a la promocién del desarrollo
econdmico. Con ol uempo esto lo llevd a participar en una amplia gama de actividades productivas que
su y los a su disposicion. Consecuencia de ello fue la

proliferacién de empresas paraestatales que, en muchos casos, se volvieron una carga para el eratio
tedaeral. Al mismo tiempo, debido a la restriccién de recursos, se fue desculdando de manera inevitable la
provisién de servicios indispensables para la p yla 1 de la 4 basica para el
crecimiento econdmico.

* Las operaciones de segundo piso consisten en una mecanica operativa bajo la cual las instituciones de

banca de no tratan dir ta con los derr finales del crédito. Por ejemplo, las
es de d 1o de crédi que efectua la banca comercial con la banca de desarrollo permiten
reducir el costo financiero de los proyectos apoyados. De esta la banca cot ial decide que

proyectos financiar dentro de Ios sectores apoyados por la banca de desarrollo y esta GMima financia al
banco comercial sufelo a que las condiciones para el demandante de crédito se ajusten a ciertos

Las nes de segundo piso permiten, entre otras cosas, disminuir ef riesgo
crediticio para la banca de desarrollo. La reforma ha Intenlado complemenlar, mas que sustituir, ol crédito
de la banca comercial, ahora se centra en r ga por la banca comercial a
clientes especificos, como consecuencia, han abatido sus coslos raducnendo sus riesgos asociados con la
banca de primer piso y sus con mayor transparencia. Mansell, C., C. (1995).
Servicios financieros, desarrolio econémico y enh Comercio . Vol. 45, Num 1. Enero.
Bancomext. México.
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profundizando los procesos de complementariedad operativa con las
instituciones de banca miiltiple y eliminar riesgos crediticios para las
instituciones de banca de desarrolio.

= Lla funcién promotora ya no se Ssustenta en tasas de interés
subsidiadas sino en la disponibilidad y oportunidad del crédito y en la
adecuacion de los plazos y montos a las caracteristicas de los
proyectos de inversion.

= Los recursos fiscales necesarios para su operacién, disminuyeron de
manera notable, asi también disminuyd el personal que requieren.

Estas medidas incluyen la reasignacién del crédito de empresas paraestatales
y de otros organismos publicos a empresas productivas de los sectores
privado y social, canalizando los recursos en condiciones que no entrafien
subsidios contables.

La transformacién del papel de la banca de desarrollo ha permitido modernizar
sus operaciones mediante incorporacién tecnoldgica y la innovacién
financiera, al operar con tasas de mercado y eliminar subsidios, al fondearse
por medio del mercado y apoyar en el desarrollo de las instituciones
financieras.
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IIl.6. Estructura actual de las instituciones de banca de desarrollo.

En la actualidad, las instituciones financieras que integran la banca de

desarrollo son: 2

e que s Banca de Desarrollo en México

Insttuciones de
Banca de
Desarrolo

-B-nmNmmmounyMWSN
*Sislerma Banrural, S.N.C.
-aumumnmnlysammms
" wHipotacaria Federal SN.C. .

I1.6.1. Nacional Financiera SNC.

Nacional Financiera [Nafin], sociedad nacional de crédito, institucién de banca
de desarrollo, fue fundada el 2 de julio de 1934. A partir de su creacién, Nafin
se ha transformado, adaptdndose a las necesidades de México y a las
circunstancias del entorno internacional.

Nafin se transformd de sociedad andénima en sociedad nacional de crédito, por
decreto publicado en el Diario Oficial de la Federacion el 12 de julio de 1985.
Su actual Ley Organica, se publicé en el Diario Oficial de la Federacién el 26
de diciembre 1986 y su reglamento el 2 de abril de 1991.24

2 ABM (Varios aftos). Op. Cit.

2 E1 articulo tercero de la Ley ngénlca de Nafin seﬁala que tendré por objeto promover e| ahorro v la
I, al

Y, asi como apoyos fi y al lomenlo indi y en g
y regl del pafs. Su obj fur | es el coady ata preservacién de la
planta pi tiva @ fa 1 de pi da inversién viables que estimulen la generacién de

ampleo y el crecimienio econdmico, a través de la promocién y el apoyo, financiero y técnico, del fomento
industrial.
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De administrar y liquidar bienes rusticos y otorgar créditos inmobiliarios en sus
primeros afos, Nafin, a lo largo de sus 63 afios de existencia, ha
desempeiiado un papel relevante en la economia nacional, particularmente
como promotora del desarrollo industrial.?®

Asimismo, ha participado activamente en la creacién de la infraestructura
productiva, en el fortalecimiento de! sistema financiero como agente financiero
del gobierno mexicano ante los organismos financieros internacionales y en la
consolidacién del mercado de valores.

Actualmente, Nacional Financiera SNC, institucién de banca de desarrolio, es
la institucién financiera del Gobierno que tiene la misién de apoyar en forma
integral la modernizacién empresarial. Mediante diversos programas,
promueve y financia la actividad productiva, el desarrollo regional, la
incorporacién de tecnologias de punta a los procesos productivos de las
empresas, otorga asistencia técnica, capacitacidén e informacion; ademas
participa en el capital de rlesgo y coinversiones; contribuye al sano desarroilo
del mercado de valores, y lleva actividades financieras internacionales y de
canalizacién de ia inversion extranjera, ademas de fungir como el agente
financiero del gobierno federal.

El objetivo central de Nafin es apoyar a las empresas, micro, pequefias y
medianas especialmente a las del sector manufacturero; asi como las
actividades de los sectores comerciales y de servicios. Asimismo, apoya a los
estados de menor desarrollo relativo.

A continuacién se presentan algunos de los programas, operaciones y
servicios de Nafin.

* Como ya se selalé, esta instilucién surge en 1934, En 1940 se le concibe como banco de fomento,
autorizandola para actuar como intermediasio o nexo entre las personas, nacionales o extranjeras, que
estuvieran dispuesias a colocar sus capitales a plazos largos y los individuos y las empresas que lo
necesitardn para intensificar alguna rama de la produccién o la circulacién de la riqueza nacional, cuya
naturaleza exigiera una importante proporcién de capital fijo y, el 10 de julio de 1985 se transforma en una
soclsdad nacional de crédito. En 1989 se convlene en una banca de segundo piso, con el obialo de
har la inf de la banca [ y tlegar a un mayor nii de

de otros no tales como uniones de crédito, empresas da
1Bctora]a. arrendadoras financieras, etc.

arti
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- Programa de Garanlias. . s Apoyo a la C y da
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Aportacién de CGD“M de Riasgo. . . Operacién Internacional
' Programas Exwaordinario de Capital de Rmm Nalln Baml‘ " Saerviclos Hduciarios y de valuackdn

Gomercial [PCR) . Lineas Globales.
) Sociedades de inversion de Camales (smasl Programa (nico de Modemizacion tndustria) (Promin]
: Fondos Muttinacionales RN ng,m de Garnmfa-
- Programa European Community Invnnmam Pnnnsn [ECIF] A

de C i ial Natin- México

111.6.2. Banco Nacional de Comercio Exterior SNC.

El Banco Nacional de Comercio Exterior [Bancomenxt], sociedad nacional de
crédito, institucién de banca de desarrollo, fue fundado el 8 de junio de 1937, a
partir de un proyecto para fortalecer la balanza de pagos y las reservas
monetarias del pals mediante el incremento de las exportaciones. En 1981, se
transformé en institucién de caracter miitiple, ampliando la variedad de
servicios que prestaba.

Con el tin de simplificar, agilizar y dar congruencia a los estimulos en materia
de comercio exterior, en 1983 Bancomext se convirtid en fiduciario del
fideicomiso Fondo de las Exportaciones de Productos Manufacturados
[FOMEX], asumiendo sus funciones, recursos y patrimonio en 1990. En el
mismo sentido, en 1985, se incorpora las funciones que el instituto Mexicano
de Comercio Exterior [IMCE] desempefiaba en materia de promocion.

En 1985, el Bancomext SA se transformé en SNC, institucidn de banca de
desarrollo. Ef 20 de enero de 1986, se publicd la Ley Orgénica del Bancomext,
en la que se le faculta otorgar apoyos financieros, garantias de crédito y las
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usuales en comercio exterior, proporcionar informacién y asistencia financiera
a empresas relacionadas con el comercio exterior y participar en actividades
inherentes a la promocién del comercio exterior.?® Bancomext puede fungir
como agente financiero del Gobierno Federal en lo relativo a la negociacion,
contratacion y manejo de créditos del exterior,

Actualmente, el Bancomext SNC, instituciéon de banca de desarrollo, es la
institucién financiera del Gobierno que tiene la responsabilidad y el objeto de
promover el comercio exterior, particularmente mediante el fomento de las
exportaciones no petroleras del pais y la sustitucién eficiente de
importaciones, a través de la vinculacién de empresas proveedoras a la
cadena de exportacién. Asimismo, busca promover la inversién extranjera
directa y la realizacion de alianzas estratégicas.

Bancomext realiza la promocién del comercio exterior en forma integral, en
congruencia con el Plan Nacional de Desarrollo [PND], con los Programas
Sectoriales del Fomento Industrial y Comarcio Exterior y de Financiamiento
para el Crecimiento y el Desarrolio Econdmico. Sus actividades las lleva a
cabo en estrecha relacion con los agentes que participan en el comercio
exterior de México, asegurando la satisfaccion de las necesidades y
requerimientos de la comunidad exportadora.

Es el instrumento del gobierno federal que permite incrementar la
competitividad de las empresas mexicanas, primordialmente las pequednas y
medianas, vinculadas directa o indirectamente a la exportacién y/o sustitucion
de importaciones, otorgandoles un apoyo integral a través de los servicios de
calidad en capacitacién, informacién, asesoria, coordinacién de proyectos y
financiamiento.

% El artlculo tercero de la ley orgdnica de Bancomexl sefala que tendra por objeto financiar el comercio

axterior del pals. asi como enlap 1 de dicha Su mision serj la de fomentar la
] de las as y p ‘las oxpo
la de 1 ex(ran]era y la realizacion de coi iones con y organlsmos
de otros paises. Sus clientes son p directa o indi ite con las de
axterior, en p. i} n los con mayor potencial de axportacién y que

se encuentran en cualquiera de las entidades 1edaraﬂvas del pals.
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Enfoca sus recursos hacia las empresas en sectores de actividad con
potencial de exportacién localizadas en todas las entidades federativas, con
especial énfasis en las empresas pequefias y medianas que no son atendidas
adecuadamente por la banca comercial. Apoya a los exportadores,
proveedores de exportadores, comercializadoras, uniones de productores,
empresas interesadas en llevar a cabo alianzas estratégicas con empresas
extranjeras, empresas extranjeras que realizan imponrtacién de bienes y
servicios productivos en México e importadores de bienes de capital, materias
primas y tecnologia que se incorporan a las exportaciones.

Asimismo, proporciona una amplia gama de productos y servicios que cubren
de manera integral las necesidades de las empresas que conforman la cadena
productiva de exportacién, entre las que se encuentran:

= Estructuracion e integracion de proyectos que complementan la
cadena productiva de exportacion.

» Promocion en el extranjero a través de ferias inlernacionales, misiones
de exportadores, compradores o inversionistas y muestras de
productos mexicanos.

e«  Servicios de Informacién y asesoria sobre mercados internacionales,
asistencia técnica y capacitacién en materia financiera, legal, técnica y
comercial para facilitar la realizacién de negocios internacionales.

= Créditos para financiar los requerimientos del proceso exportador:
etapa previa a la exportacién, ventas de exportacién directa e indirecta,
proyectos de inversién, adquisicion de unidades de equipo importadas,
importacién de insumos bdsicos y consolidacién financiera de las
empresas.

= Crédito a compradores extranjeros de bienes y servicios mexicanos.

= @Garantias de crédito, para cubrir el riesgo de la falta de pago de las
exportaciones o para participar en licitaciones internacionales.

= Cartas de crédito de importacién y domésticas y servicios de banco
notiticador o confirmador de cartas de crédito de exportacion.

= Compraventa de divisas a futuro y cobertura de riesgos cambiarios.

= Servicios de banca de inversidn e ingenierfa financiera.
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- Capltél de riesgo para empresas exportadoras pequefas y medianas.
= - Servicios fiduciarios y avaluo.
= Mesa de dinero.

TESIS CON
FALLA DE ORIGEN

Banco Nacionat de Comercio

Programa de Desarroko de Proveesorss.
Programa de Capaciacion. B
Programa de Eventos intemacions

111.6.3. Banco Nacional de Obras y Servicios Piblicos SNC.

Banobras, bajo la denominacién de Banco Nacional Hipotccario Urbano y de
Obras Publicas, SA, se constituyd el 20 de febrero de 1933, al amparo de una
concesién otorgada por la SHCP, de acuerdo con el sistema implantado por la
Ley General de Instituciones de Crédito del ano de 1932. Dicha concesion
tenfa como finalidad impulsar la dotacién de servicios publicos urbanos y
satisfacer las nuevas necesidades como resultado del proceso de
urbanizacién que comenzaba en aquellos momentos.

En 1966 cambia de denominacién por el Banco Nacional de Obras Publicas y
Servicios Puablicos, debido a que desde 1953 habia dejado de otorgar créditos
hipotecarios. At mismo tiempo se lo confieren nuevas atribuciones, entre ellas
las de actuar como agente financiero del gobierno a peticion de la SHCP, para
contratar créditos directamente con el exterior y la de concederlos a los
servicios publicos.

En 1980, en una nueva ley orgénica, se extienden los objetivos sociales del

Banobras, aéighéndole principalmente el financiamiento de obras y servicios
ptiblicos o - de “interés social y, en particular, el relativo a las obras de
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infraestructura urbana en las zonas prioritarias del desarrollo habitacionales,
turisticas, industrial y portuario.

Se plante6 la necesidad de que el banco incrementara su actividad crediticia
en el fortalecimiento al federalismo y del municipio, razén por lo que se le
conoce como el “Banco del Federalismo”, en este sentido, tiene una misién
especial para apoyar financieramente y con asistencia técnica, sin distingos o
preferencias, los programas de inversién publica que fortalezcan la capacidad
de los estados y municipios para generar su propio desarrollo y asumir las
responsabilidades que implica el pacto federal.

Se ha regido por cinco leyes organicas: del 31 de diciembre de 1942, 30 de
diciembre de 1946, 8 de febrero de 1949 (la cual fue objeto de varias
modificaciones en los afios 1953, 1956, 1966 y 1968); 27 de diciembre de
1980 y 21 de diciembre de 19885, publicada esta ultima en el Diario Oficial de
la Federacién el 20 de enero de 1986. Su reglamento organico, de fecha 1993,
fue actualizado e! 8 de marzo de 1993 y el 23 de diciembre de 1996.

Antes de la publicacion del Decreto que reformd, adicioné y derogé diversas
disposiciones de las leyes que regulan a las Instituciones de banca de
desarrollo el 24 de junio de 2002?, Banobras tenfa la responsabilidad y el
objeto de promover y financiar actividades prioritarias que realicen los
gobiernos federal, del Distrito Federal, estatales y municipales, asfi como sus
respectivas entidades publicas paraestatales y paramunicipales en el ambito
de los sectores de desarrollo urbano, infraestructura y servicios publicos,
vivienda, comunicaciones y transportes y el ramo de la construccion.

Sin embargo, de conformidad con el decreto mencionado con anterioridad, el
articulo tercero de la Ley Organica de Banobras sefiala que, tendra por objeto
financiar o refinanciar proyectos de inversion publica o privada en
infraestructura y servicios publicos, asi como coadyuvar al fortalecimiento

27 SHCP (2002). Op. Cit.
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institucional de los gobiemos Federal, estatales y municipales, con el
propdsito de contribuir al desarrollo sustentable del pais.

Asimismo, se adiciona el articulo 31, entre otros, el cual establece que
Banobras otorgard sus financiamientos a través de las instituciones
financieras privadas que asuman parcial o totalmente el riesgo de
recuperacion de estos apoyos. Aplicable principalmente a las operaciones

siguientes:

I La inversion accionaria y las inversiones en el mercado de
dinero;

/A Los financiamientos por un monto total igual al que deterrnine el
Consejo Directivo, con la previa autorizacion de la Secretaria de
Hacienda y Crédito Publico;

. Las operaciones que correspondan a prestaciones de cardcter
laboral otorgadas de manera general;

v, {.as operaciones realizadas con el Gobiermno Federal, las
entidades del sector paraestatal, entidades federativas y los
municipios;

V. Los financiamientos a proyectos de infraestructura y servicios

publicos que se deriven de concesiones, contratos de
prestacion de servicios, de obra publica, de vivienda y de
parques industriales, permisos y autorizaciones de las
autoridades federales, entidades federativas y municipios asf
como de sus entidades paraestatales y paramunicipales.

Los financiamientos a que se refiere esta fraccion, se podrdn otorgar siempre
y cuando se trate de proyectos relacionados con su objeto en forma
mayoritaria.

Entre sus principales objetivos estan:

= Coadyuvar, en el ambito de su competencia, al fortalecimiento del
Pacto Federal y del Municipio Libre, en los términos del articulo 115
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Para

constitucional, para lograr el desarrollo equilibrado del pais y la
descentralizacion de la vida nacional con la atencidn eficiente y
oportuna a las actividades regional o sectorialmente prioritarias,
Promover y financiar la dotacién de infraestructura, servicios publicos y
equipamiento urbano,

Financiar y proporcionar asistencia técnica a los municipios en la
formulacién, administracién y ejecucion de sus planes de desarrolio
urbano, al igual que para la creacién y administracién de reservas
territoriales y ecoldgicas,

Otorgar asistencia técnica y financiera para la mejor utilizacién de los
recursos crediticios y el desarrollo de las administraciones locales,
Apoyar a los programas de vivienda y el aprovechamiento racional del
suelo urbano,

Financiar el desarrollo del sector de comunicaciones y transportes, y
Propiciar acciones conjuntas de financiamiento y asistencia técnica con
otras instituciones de crédito, fondos de fomento, fideicomisos y
organizaciones auxiliares de crédito, asi como los sectores social y
privado.

el cumplimiento de sus objetivos, Banobras ha estructurado sus

actividades en ocho programas:

Agua Potable y Alcantarillado.

Infraestructura.

Infraestructura Urbana.

Equipamiento Urbano y Municipal.

Vialidad y Transporte.

Vivienda.

Proteccion Ambiental.

Modernizacion Administrativa de Estados y Municipios.
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111.6.4. Sistema Banrural SNC.

En el afio de 1926 se crea el Banco Nacional de Crédito Agricola, SAde CV, y
en 1935 el Banco Nacional de Crédito Ejidal, SA de CV, ambos bancos tenian
como finalidad impulsar la reforma agraria, a través de financiamiento a
sectores especializados de la produccién de acuerdo con el tipo de tenencia
de la tierra.

Estos bancos operaban en el dmbito nacional, mediante el establecimiento de

bancoQ '1grarios,' sucursales, agencias y jefaturas de zona directa, y cuyo
propgSsIto era ‘establecer un sistema descentralizado de operacién del crédito
oficial. -
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En el aiio de 1965 se crea el Banco Nacional Agropecuario SA, con !a fusién
de los dos bancos antes mencionados, cuya intencién era actuar como banco
de segundo piso y brindar apoyo financiero a los bancos agrarios y regionales.
Con esta institucién se generaron un mayor nimero de bancos regionales y
sucursales encargadas del crédito a pequeiios propietarios, ejidatarios y
comuneros, con la finalidad de otorgar crédito al campo.

€1 7 de julio de 1975, por decreto presidencial, el Banco WNacional
Agropecuario SA, cambio su razén social a Banco Nacional de Crédito Rural
SA, credndose al mismo tiempo los doce bancos regionales que actualmente
conforman el Sistema Banrural. El 5 de abril de 1976 se expide la Ley de
Crédito Rural que formaliza la constitucién del sistema oficial de crédito rural
definiendo tas atribuciones, funcionamiento y responsabilidad de esta
institucién y de sus bancos regionales.

Posteriormente y en virtud de la Ley Reglamentaria del Servicio Puablico de
Banca y Crédito del 14 doe enero de 1985, se transformé de sociedad anénima
a sociedad nacional de crédito, bajo la normatividad de la Ley Organica del
Sistema Banrural del 13 de enero de 1986 y de su reglamento organico.

Bajo la nueva Ley de Instituciones de Crédito, publicada el 18 de julio de 1990,
el Banco Nacional de Crédito Rural y su sistema de doce bancos regionales,
quedd dentro del concepto de banca de desarrollo.

Actualmente, el Sistema Banrural SNC {Banco Nacional de Crédito Rural],
institucién de banca de desarrolio, es la institucién financiera del Gobierno que
tiene la responsabilidad y el objeto de financiar la produccién primaria
agropecuaria y forestal, las actividades complementarias de beneficio,
almacenamiento, transportacién, industrializacién y comercializacién que
lleven a cabo los productores acreditados.
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Ademds, las sociedades nacionales de crédito integrantes del Sistema

Banrural?®

estan facultadas para:

= Procurar que |los apoyos Yy recursos que canalicen, propicien el
desarrollo integral de los productores acreditados.

* Promover y realizar proyectos que tiendan a satisfacer necesidades del
sector rural en las distintas zonas del pais, o que propicien el mejor uso
de los recursos de cada region.

= Promover el desarrollo tecnoldgico, la capacitacién y el incremento de
{a produccion y de la productividad de las empresas del sector rural.

» Gestionar, y en su caso, obtener concesiones, permisos Yy
autorizaciones para la prestacion de servicios publicos o para el
aprovechamiento de recursos naturales, con el fin de aportarlos a
empresas.

* Financiar la adquisicion de insumos, maquinaria y equipo que
requieran los acreditados para sus actividades productivas, con objeto
de aprovechar las condiciones de! mercado.

= Llevar a cabo todas las actividades que el gobierno federal les
encomiende, por conducto de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Pidblico, para la promocién y desarrollo del sector rural del pais,
inclusive el financiamiento de programas de vivienda campesina y de
agripesca.

Sin embargo, cabe sefalar que con fecha 26 de diciembre de 2002, la SHCP
dio a conocer, a través del Diario Oficial de ia Federacién, el decreto que
expide la Ley Orgdnica de la Financiera Rural SNC, que sustituira al Sistema
Banrural SNC.

En el segundo articulo transitorio de La Ley Orgdnica de Financiera Rural, se
sefiala que a partir del 10. de julio de 2003, se abroga la Ley Organica del

# E) sistema Banrural esta integrado por 1as sigulenies socledades de crédito; Banco Nacional de Crédito
Rurat, Banco de Crédito Rural del Centro, Banco de Crédito Rural del Centro Norte, Banco de Crédito Rural
del Centro Sur, Banco de Crédito Rural del Golfo, Banco de Crédito Rural del Istmo, Banco de Crédito Rural
del Noreste, Banco de Crédito Rural el Noroeste, Banco de Crédito Rural del Norte, Banco de Crédito Rural
de Occidente, Banco de Crédito Rural del Pacifico Norte, Banco de Crédito Rural del Pacifico Sur, Banco de
Crédito Rural Peninsular.
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Sistema Banrural, publicada en el Diario Oficial de la Federacion el 13 de
enero de 1986, y quedan sin efecto los reglamentos organicos de las
socledades nacionales de crédito que conforman el Sistema Banrural,
asimismo, se decreté su disolucién y liquidacion de dichas sociedades
nacionales de crédito a partir del 10. de julio de 2003.

1il.6.5. Banco Nacional del Ejercito y ia Fuerza Armada SNC.

El 6 de mayo de 1947 se constituyé el entonces Banco Nacional del Ejercito y
la Fuerza Armada [Banjercito], bajo la figura juridica de una SA de CV,
iniciando formalmente operaciones el dia 15 de julio del mismo afio. Ante la
evolucién del sistema financiero mexicano, actualmente se constituye bajo la
figura juridica de una sociedad nacional de crédito, institucién de banca de
desarrollo, con personaildad juridica y patrimonio propios.

£n este sentido, y conforme a su Loy organica, Banjercilo tiene como objetivo

prioritario el proporcionar el servicio de banca y crédito a los miembros del
Ejército, Fuerza Aérea y Armada de México.

111.6.6. Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros SNC.

En enero de 2002, entrd en vigor el Decreto de transformacién del Patronato
del Ahorro Nacional [Pahnal], Organismo Descentralizado del Gobierno
Federal, en el Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros, [Bansefi]
SNC, institucion de banca de desarrolfo.

El Patronato del Ahorro Nacional [Pahnal] fue creado por decreto presidencial
.. publicado el 31 de diciembre de 1949 en el Diario Oficial de la Federacién.
Inicié sus funciones a partir de diciembre de 1950 con el objetivo de promover
‘el hdbito del ahorro entre la poblacién mexicana. Dejé de operar el 31 de
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diciembre de 2001 para transformarse, a partir del 1 de enero de 2002, en el
Bansefi.?®

Cronolog/a de transformacion de Pahnal en Bansefil.

s 1950-2002. La tarea fundamental del Pahnal por mas de 50 aftos fue
fomentar la cultura del Ahorro Popular.

e Febrero de 2001. E! Poder Ejecutivo asigna al Pahnail la tarea de
promover el desarrollo del Sector de ahorro y crédito popular.

= Abril de 2001. El Congreso de la Unién aprueba la Ley Orgédnica de
Bansefi (banco de desarrollo)™®.

= Noviembre de 2001. Se publica en DOF. el decreto de transformacién
de Pahnal en Bansefi.

« Enero de 2002. Entra en vigor el Decreto de Transformacion.

El articulo tercero de su ley orgdnica sefiala que E/ Banco del Ahorro Nacional
y Servicios Financieros, Socledad Nacional de Crédito, Institucién de Banca
de Desarrollo, tendrd por objeto promover el ahorro, el financiamiento y la
inversion entre’ los integrantes del Sector, ofrecer instrumentos y servicios
financferqs eﬁtre los mismos, asf como canalizar apoyos financieros y técnicos
necesaﬁ@s para fomentar el habito del ahorro y el sano desarrollo del Sector y
en geheral, al desarrollo econdmico nacional y regional del pars.

Actualmente, la vision de Bansefi es la de ser una institucién sélida, dinamica

y éomékbmetida con el Sector de Ahorro y Crédito Popular, que ofrezca una
"forma éfiblenté de productos y servicios innovadores, contribuyendo asf a su

fortalecimiento y a elevar el nivel de bienestar de sus integrantes.

®pe idad con su Ley O el F del Ahorro Nacional, para cumplir con su objeto, podia
entre otras cosas: a) eml!lr Bonos del Ahorro Nacional; b) establecer planes de ahorro, y; c) recibir depdsitos
en adr en por cuenta de terceros de los titulos emitidos. Asimismo, la Ley

del Ahorro Naclonal en sy Amculo 4 sefala que los Bonos del Ahorro Nacional son titufos de crédito
pagaderos ala vls!a a cargo del Pahnal y que el propio Pahnal ordenaria la impresién de bonos de las

nom| por la SHCP, los que podrian ser de interés constante o creciente
y redlmlbles a plazos de cinco a veinte afios o de duracién indefinida. La tasa de los intereses era fijada por
el Pahnal con i6n previa de la de la SHCP y podian expedirse nominativamente o al
portador.

% publicada en &l Diario Oficial de la Federacién el 1 da Junio de 2001,
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Su mIs:én conslste en apoyar el desarrollo institucional del Sector de Ahorro y
Crédito Popular y. promover la cultura financiera y el ahorro entre sus
integrantes..

Los productos y servicios que ofrece Bansefi se clasifican en tres grupos:

®  Productos tradicionales incluyen: instrumentos de ahorro y esquemas de
servicios institucionales.

* Productos y servicios para el Sector de Ahorro y Crédito Popular como son
servicios bancarios y tecnoldgicos que se ofrecen a los organismos de
integracion.

*  Productos y servicios comunes que se pueden ofrecer tanto a la clientela
tradicional como a las entidades que conforman el Sector de Ahorro y
Crédito Popular.

111.6.7. Sociedad Hipotecaria Federal SNC.

El 11 de octubre de 2001 se publicé en el Diario Oficial de la Federacion la
Ley Orgénica de Sociedad Hipotecaria Federal SNC.

El articulo 2 de dicha ley sehala que Hipotecaria Federal, Sociedad Nacional
de Crédito, Institucion de Banca de Desarrollo tendrd por objeto impulsar el
desarrollo de los mercados primario y secundario de crédito a la vivienda,
mediante el otorgamiento de garantias destinadas: a la construccion,
adquisicion y mejora de la vivienda, preferentemente de interés social; asf
como al incremento de la capacidad productiva y el desarrollo tecnoldgico,
relacionados con la vivienda.

Asimismo, podrd garantizar financiamientos relacionados con el equipamiento
de conjuntos habitacionales.

En los articulos transitorios de su ley orgdnica se establece que La Sociedad
Hipotecaria Federal serd fiduciario sustituto del Fondo de Operacién y
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Financiamiento Bancario a la Vivienda [FOVI], a partir del dla en que su
Consejo Directivo lleve a cabo su primera sesion.

Las inscripciones y anotaciones marginales de cualquier naturaleza
efectuadas en los Registros Publicos de la Propiedad y del Comercio, asi
como cualquier otro Registro, relativas al Banco de México en su caracter de
fiduciario del FOVI, respecto de inmuebles, contratos, convenios, titulos de
crédito, comisiones de cardcter mercantil y cualesquiera otras, se entenderan
referidas a Sociedad Hipotecaria Federal, a partir de que ésta funja como
fiduciario sustituto de ese Fondo, de acuerdo a lo previsto en el artfculo
segundo transitorio de este Decreto.

Asimismo, corresponderdn a Sociedad Hipotecaria Federal, las acciones,
excepciones, defensas y recursos de cualquier naturaleza deducidos en los
Juicios y procedimientos administrativos en los que el Banco de México, en su
caréacter de fiduciario del mencionado Fondo, hubiere sido parte, a partir de la
fecha a que se reficre e! pdrrafo anterior.

Fondo de Operacién y Financiamiento Bancario a la Vivienda.

El FOVI es un Fideicomiso Publico constituido en 1963 por el Gobierno
Federal a través de la SHCP en Banxico, el cual es administrado por la
Sociedad Hipotecaria Federal, SNC a partir del 26 de febrero de 2002.

Dentro de sus fines se encuentra el otorgar apoyos financieros y garantias
para la construccién y adquisicidn de vivienda de interés social, canalizando
los recursos a través de los intermediarios financieros, siendo éstos las
instituciones de banca miltiple y las Sociedades Financieras de Objeto
Limitado [SOFOLES] del ramo hipotecario e inmobiliario, registradas ante
FOVI.

Los recursos del financiamiento se asignan a través del sistema de subastas a

las que estan ilamados los promotores de vivienda registrados en FOVI, asi
como los intermediarios financieros autorizados.
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El Fondo dek’Operaclén y Financiamiento Bancario a la Vivienda tiene
como funciones principales:

" = Financiar la construccién de vivienda de interés social, en congruencia
con los objetivos previstos en el Programa Sectorial de Vivienda dentro
del marco del PND.

* Financiar la adquisicién de vivienda nueva y usada, asi como para la
mejora de vivienda, con créditos a largo plazo, dirigidos por conducto
de los Intermediarios Financieros [Instituciones de Banca Multiple y
Sociedades Financieras de Objeto Limitado del ramo inmobiliario e
Hipotecario -SOFOLES- autorizadas por FOVI].

= Otorgar garantfas parciales a las instituciones financieras sobre el
incumplimiento de los créditos.

= Otorgar los financiamientos y las garantias a las instituciones
financieras, para que a su vez otorguen el crédito a los promotores de
vivienda y a los adquirientes.

Ill. 6.8. Financiera Rural SNC.

El 26 de diciembre de 2002 se publicé en el Diario Oficial de la Federacién la
tey Orgénica de Financiera Rural SNC.

El articulo 20 de dicha ley sefiala que /a Financiera tendrd como objeto
coadyuvar a realizar la actividad prioritaria del Estado de impulsar el desarrollo
de las actividades agropecuarias, forestales, pesqueras y todas las demds
actividades econdmicas vinculadas al medio rural, con Ia finalidad de elevar la
productividad, asf como de mejorar el nivel de vida de su poblacion. Para el
cumplimiento de dicho objeto, otorgard crédito de manera sustentable y
prestard otros servicios financieros a los Productores e Intermediarios
Financieros Rurales, procurando su mejor organizacion y mejora continua.
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Asimismo, ejecutard los programas que en materia de financiamiento rural se
determinen en el Presupuesto de Egresos de la Federacién. Adicionalmente,
promoverd ante instituciones nacionales e internacionales orientadas a la
inversidn y al financiamiento, proyectos productivos que impulsen el desarrollo
rural, Ademds, operard con los gobiernos Federal, Estatales y Municipales, los
programas que se celebren con las inslituciones mencionadas.

La Financiera apoyard actividades de capacitacion y asesorfa a los
Productores para la mejor utilizacion de sus recursos crediticios, asf como
para aquellos que decidan constituirse como Intermediarios Financieros
Rurales. En el desarrollo de su objeto y con el fin de fomentar el desarrollo
integral del sector rural, la Financiera coadyuvard al mejoramiento del sector
financiero del pals vinculado a las actlividades agropecuarias, forestales,
pesqueras y del medio rural, tal y como se define en el articulo 3o. fracciones
I, Il y artfculo 116 en lo que corresponda, de la Ley de Desarrollo Rural
Sustentable; a preservar y mantener los recursos de su patrimonio destinados
al otorgamiento de créditos y manejard sus recursos de manera prudents,
eficiente y transparente.

Fideicomisos Instituidos con Relacidn en la Agricultura.

Los Fideicomisos instituidos con Relacion en la Agricultura [FIRA], como
instrumento del Gobierno Federal, actia como entidad financiera de segundo
piso y su misién se cumple, a través de la canalizacién de recursos crediticios
y el otorgamiento de Servicios Integrales de Apoyo. En este sentido, FIRA
como dependencia del Gobierno Federal funciona de acuerdo a la politica
nacional de desarrollo, para propiciar, mediante un enfoque integral de
fomento, una mayor productividad, rentabilidad y competitividad de las
actividades del medio rural y del sector pesquero.

FIRA esta integrado por cuatro fideicomisos que son:
= Fondo de Garantia y Fomento para la Agricultura, Ganaderfa y
Avicultura [FONDO]).
= Fondo Especial para Financiamientos Agropecuarios [FEFA].
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= Fondo Espscial de Asistencia Técnica y Garantia para Créditos
Agropecuarios [FEGA).

= Fondo de Garantia y Fomento para las Actividades Pesqueras
[FOPESCA)].

.7, Justificacién de la participacion de las instituciones de banca
de desarrollo en el sistema bancario.

Dentro de la literatura econdémica, existen tres enfoques tedricos que justifican
la presencia de instituciones financieras del goblerno.?'

El primer enfoque de Joseph Stiglitz, argumenta que el Estado debe proveer
de servicios financieros, especialmente crédito, a sectores que no tengan
acceso al mercado de crédito debido a que los prestadores tradicionales
cobran altas tasas de interds, las cuales se traducen en: 1) poder monopélico
que hace que se maximicen las ganancias de los prestadores tradicionales, y
2) elevados riesgos de incumplimiento en los proyectos de inversién.

El segundo enfoque argumenta que la presencia del Estado se justifica por las
imperfecciones del mercado que impiden Sptimos resultados desde el punto
de vista social. Al respecto, Besley sefala que las principales imperfecciones
que impiden el desarrollo de los mercados de crédito son: 1) la falta de
obligatoriedad legal que impide que el acreedor recupere el crédito que otorgd,
2) la informacién imperfecta se manifiesta en seleccién adversa y riesgo moral
y, 3) los elevados costos de transaccién que enfrenta la banca para
instrumentar esquemas de captacidn y colocacion.

El tercer enfoque supone que el otorgamiento de crédito genera una mayor
acumulacién de capital que impulsa el desarrollo econémico. 3

M Ramirez G., M., citado en Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos SNC. (2000). E! futuro de la
banca de desarmllo El reto del F y D Ajo. 13, Num. 69. Julio-Septiembre.
Banobras, México.

2 Fadl, K., S. y Puchot, S., A, (1895). La banca de desarrolio en el marco da la reforma econdmica.
Comercio Exterior. Vol. 45, Nim, 2, Febrero. Bancomext. México.
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En cuanto a las preferencias de financiar actividades de menor riesgo se
observa, por mencionar algunos ejemplos, que el sector agricola no es
atractivb para la banca comercial, debido a la gran variabilidad de los ingresos
de los productores como consecuencia de factores climatoldgicos y sanitarios.
Por otro fado, tampoco existe disposicién para financiar proyectos de inversion
que utilizan tecnologias a la vanguardia por falta de parametros para medir
resultados como es el caso de la tecnologia para evitar la contaminacion.

Los criterios de rentabilidad econémica de corto plazo y de dispersidn del
riesgo de la banca comercial ocasionan que los bancos de cobertura nacional
asignen los recursos captados a las regiones mas desarrolladas, donde hay
mayor probabilidad de recuperacidn. Este proceso constituye un cfrculo
vicloso, limita el crecimiento y el desarrollo de entidades generadoras de
inversién y polariza ain mas el desarrollo regional.

Debido a algunas de las fallas que existen en el sistema financiero, existe una
gran canlidad de agenles econdmicos que requieren apoyos financieros y no
reciben la debida atencién de la banca comercial. En estas circunstancias la
intervencién del Estado en el mercado financiero por medio de la banca de
desarrollo, puede contribuir a alcanzar un mayor crecimiento econémico, asf
como compensar las fallas de mercado y las distorsiones y/o externalidades
ya mencionadas. De esta manera, la banca de desarrollo no sélo podria
mejorar la eficiencia econdmica, sino dar mayor equidad a la entrega de
recursos. Mediante estas instituciones se han emprendido programas
especiales que resuelven, en parte, los problemas de asignacién de recursos.

La banca de desarrollo puede contribuir a mejorar la eficiencia econémica con
base en lineas de accién como son: i} su incursién directa en el mercado de
crédito, ofreciendo recursos a sectores no atendidos por la banca comercial y
en condiciones que reflejen sus costos de fondeo y de operacién mas una
ganancia adecuada que asegure su autosuficiencia financiera, i) apoyando el
desarrollo de instituciones no bancarias, aumentando recursos, ampliando el
universo de productos de captacién y financiamiento disponible a los distintos
agentes econdmicos que lo requieran fomentando la competencia entre
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instituciones financieras, y provocando la reduccion de los margenes
financieros vy, /ii} contribuyendo al fortalecimiento del mercado de capitales.

En los mercados financieros, la banca de desarrollo pueden contribuir a
canalizar crédigos para financiar sectores que no constituyen un atractivo para
el mercado, pero que son indispensables para el bienestar social y el
financiamiento adecuado del sector productivo.

La banca de desarrollo ha sido objeto de muiltiples criticas, en las que se le
atribuye:

i) Un manejo dirigista e improductivo de recursos financieros escasos sin
una justificacién clara y transparente que obedezca a una racionatidad
econémica y social,

i)~ Un financiamiento de las instituciones de desarrollo que apela a
fuentes, principalmente fiscales y multilaterales, con un elevado costo
de oportunidad (mayor atn en los casos de dé&ficit fiscal),

iv) Una maia administracién de riesgos que, a la larga, conduce a crisis de
alto costo patrimonial para el Estado, v

v) Un manejo de recursos de largo plazo con criterios politicos y sociales
de corto plazo. ®

Por otro lado, los beneficios de una buena banca de desarrollo también son
Importantes. a continuacién se enlistan algunos de ellos:

1) Las instltuciones financieras privadas enfrentan altos costos de

ccion’, para la evaluacion y el financiamiento de empresas de

2)‘-Aunque los recursos de la banca de desarrollo pudieran canalizarse a
aclivudades y' agentes de mayor riesgo relativo, la multiplicidad de

®  Comisién Econdmlca para la América Lallna y el Carlbe (2000) “Crecer con Estabilidad: EI
f en ¢l nuevo EPAL, de Chile.
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clientes tiende a reducir el riesgo de cartera, por un simple fenémeno
de diversificacién de riesgos.

3) La banca de desarrollo constituye muchas veces el primer paso en la
historia financiera de clientes nuevos y pequefios, que posteriormente
pueden acceder a mercados privados.

4) La inestabilidad de los flujos financieros internacionales ha llevado a
que las empresas mas grandes y con mejor calificacién de riesgos
tiendan a financiarse en el mercado internacional durante los periodos
de mayor afluencia de capitales, para retornar al mercado nacional
durante las etapas de mayor restriccion, este ir y venir de grandes
empresas al mercado financiero nacional ha redundado en gran
inestabilidad en la disponibilidad de financiamiento de las empresas
que no acceden a los mercados internacionales. La banca de
desarrollo proporciona una fuente mas estable de financiamiento,
aisléndolas parcialmente de los altibajos ciclicos. Finalmente, debido a
los mayores riesgos y a fa ausencia de depdsitos de largo plazo, el
sector financiero nacional puede ofrecer un volumen subdptlimo de
créditos de largo plazo, lo que expone a riesgos de plazo a los
inversionistas que no pueden acceder a créditos externos de mayor
duracién y a riesgos de cambio a los que tienen esta posibilidad.**

§) La banca de desarrollo presta a plazos acordes con los plazos de
maduracién de los proyectos, como por ejemplo, las obras de
infraestructura.

6) Puede brindar asistencia técnica y financiar estudios de proyectos de
inversién, ain cuando los proyectos resulten no viables.

24 CEPAL (2000). Op. Cit.
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IV. Financiamiento otorgado por las instituciones de banca
de desarrollo a través del crédito durante 1997-2002.

En el capitulo Il, Los factores del crecimiento econdmico y sus fuentes de
financiamiento, se destacé que el crecimiento econdmico requiere de
inversién. Asimismo, se destacd, a partir de la revisién de los principales
modelos econémicos, que para alcanzar un mayor ritmo de crecimiento
econdémico sobre bases firmes, es indispensable ampliar la disponibilidad de
recursos para la inversion.

E! nivel de inversién depende de los recursos disponibles para su
fihanciamiento. que puede provenir de distintas fuentes, entre ellas, el
financiamiento de las instituciones financieras bancarias a través del crédito, y
en particular, de las instituciones de banca de desarrollo, instituciones que
permiten la realizacion de proyectos de inversidon que no sean posibles de
financiar por la banca comercial, debido a las imperfecciones de plazo, costo y
escala de los mercados financieros.

A continuacién, se presenta un andlisis cuantitativo y cualitativo del crédito
total otorgado por las instituciones banca de desarrollo como proporcién del
PIB, y de la participacion en el crédito otorgado a los sectores que conforman
la actividad econdmica, a fin de determinar su contribucién al financiamiento
del crecimiento y desarrollo econémico de México durante el periodo 1997-
2002,

Los alcances del andlisis seran basicamente:

1) Identificar la pahlclpacién de las instituciones de banca de desarrollo, en el
crédito otorgado a los sectores que conforman la actividad econémica.
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2) - Identificar él ,cr’édito total otorgado por las instituciones banca de desarrollo
como proporcidn del PIB.

3) - Identificar la evolucién que tuvo el crédito otorgado por cada una de las
instituciones financieras que conforman la banca de desarrollo.

A partir de los resultados obtenidos, se estara en condiciones de comprobar vy,
en su caso, corroborar, la hipétesis central de este trabajo, la cual postula que
las Instituciones de banca de desarrollo han intentado desempefar un papel
creciente y complementario en el financiamiento del crecimiento y desarrollo
econdmico de nuestro pais, a través del otorgamiento de crédito hacia
actividades y regiones prioritarias y estratégicas, que promuevan y fomenten
el crecimiento de sectores prioritarios de la economia. Sin embargo, dicho
papel no se ha cumplido en su totalidad, lo cual ha ocasionado que la banca
de desarrollo esté disminuyendo paulatinamente su participacién en el crédito
total otorgado como proporcién del PIB, asi como del crédito otorgado a los
sectores que conforman la actividad econémica.

iV.1. La banca de desarrollo y la banca comercial.

Con base en la legislacidn bancaria, el sistema bancario mexicano esta
integrado por el Banco de México, las instituciones de banca multiple, las
instituciones de banca de desarrollo y otras instituciones y entidades
reconocidas por el Estado. Sin embargo, sélo las instituciones de banca
mtiltiple y las instituciones de banca de desarrollo tienen la facultad de ofrecer
el servicio de banca y crédito. En este sentido, los alcances del andlisis sélo
cubren a las instituciones financieras con dicha facuitad.
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IV.1.1. Cartera de Crédito segun el tipo de prestatarios.

Para efectos def objeto de estudio general de este trabajo y con base en las
estadisticas financieras publicadas en /ndicadores Econémicos del Banco de
México', en el grupo de Indicadores Monetarios, Financieros y de Finanzas
Publicas, apartado “Banca comercial consolidada y banca de desarrollo”,
seccion Recursos, se inicia el andlisis enfocandose principalmente en el
concepto de cartera de crédito.

Se entiende como cartera de crédito al monto de créditos otorgados por una
institucién financiera, a través de sus diversas fuentes de recursos que incluye
créditos en inversion, asi como el saldo de la cartera vigente y vencida de los
créditos en amortizacion. En otras palabras, es un conjunto de créditos y
financiamientos otorgados por el sistema bancario a las personas fisicas y a
las diversas instituciones de los sectores publico y privado.

En el grupo de cartera de crédito se encuentran los siguientes grandes
subgrupos: cartera directa, carlera operada en redescuento y los intereses
devengados sobre crédito. La cartera directa contempla la cartera vigente y la
cartera vencida. En cada uno de estos subgrupos, se aplica el criterio de
clasificacién de residencia y sectorizacién del Banco de México. 2

! El articulo 62 de Ia Ley del Banco de México, la confiere al instif central 1a {; de . s,

Yy , asi como operar de 6 en allas

y recabar los datos necesarios para esos efectos. Con base en ello, se ha fomado un acervo histérico de

informacién que permite observar la 1 de las del bancario dentro de un marco
de cor i con y estandares internacionalmente aceptados.

2 En general, los criterios de clasificacion de la estadislica financiera del Banco de México son consistentes
con los estdndares intemacionales, y en particular cumplen con los siguientes: 1) residencia y sectorizacién,
2) cobertura de datos, 3) registro de instrumentos financieros y 4) cifras en términos brutes. En lo que se
refiere a la residencia y ssdovizaclén el sector publlco contiene al Gobiemo f{ederal, Goblarno del Distrito
Federal, focales y mur ), Organismos descentralizados y Empresas de
participacion estatal. Los intermediarios financieros comprenden dos categorias bancarios y no bancarios.
La primera incluye al Banco de México, bancos comerciales y los bancos de desarrollo. El otro segmenlo
corresponde a las instituciones financieras no bancarias (Arrer

de Objeto Limitado, Socledades de Ahorro y Préstamo, Uniones de Créd:lo Compahlas de Seguros etc). El
sector privado distingue a las empresas y personas fisicas, y el sector extemo corresponde a los no
residentes agrupados en entidades financieras y no financieras. Portal web del Banco de México.
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La cartera vigente representa todos aguellos créditos que estan al corriente en
sus pagos tanto de principal como de intereses, o que habiéndose
reestructurado o renovado, cuentan con evidencia de pago sostenido®.

CARTERA DE CREDITO VIGENTE (METODOLOGIA 1997) BANCA COMERCIAL Y BANCA DE DESARROLLO

Saldos en Millones de pesos a precios de Diciembre ce 1999, porciento del tolal v variaciones anuales en porcienta

Intermedianos Seciar Sector
Cartenn Vigente Piblico Prvado
Banca  Banca de Banca Banca de Banca  Banca de Banca  Bancade
Total _ Comercial Total _Comercial Desarolla Totat __Comerciat Desanotio  Total  Comercial Desanatio
Diciembre de 1996
Salds Peat TZ2V13 _INEW Ta276 A7k E3fen  fE ok XIB3 aa ¥7  owGs DT Ak 512  2peh
% doi total 0% _ 545%  455% T0000%  4846% _ BG164%  10000% 667% __8313% I10000% @5 0% __1301%
Diciembre dv 1993
Saldo Real D16 747__ 549014 366,13 247572 18701 GOIIT 314436 61014 255477 31079 52340
X, def total W00% __B00% ___ 400% 100M% 7561% 24 B% (0% _1940% _B0AI% 1N I%__HS 18% _ 1480%
Vanacidn reai anual H7% __ Ba% 115% S08% 1978% G7% 196% _376% _ 160% 72% 4% 221%
Diciembre_ de U
Saldo Reat TDI9020__ BoAGib Aol 26307308013 GAXD 319699 51310 X070 ML04 404,323 61724
K deltotal T00% __ B34% _ %66% IOM% 7339%  061% 10000% 1606% _ BI04% I00 % 65 76% 13 24%
Vanatin real anual 116% __ 211% 50% 3% 11 7% __-01% V7% 159% £5% 20X _Jid%  175%
Diciembre de 2007
Saldo Real IDA0525 oAb 35290 259710170846 BIFR6A 207,231 50443 28,790 514,50 443016 71 b,
% del total 1000% __ 626%__ 37.4%__10000% __E604% _ 33%% _ 0000%__1755% __024a%_ 100 (0% B509% _1391%
Vinacn te 3 sngal (R 01 3% 1% 103%  6lJw dew ik igw Wdn  Hb% | 159%

Fuerte Evtiorasion orose Con D03 0ol BANCO ds Méxcn

A partir del cuadro anterior, se puede inferir que la participacién de la banca
de desarrollo en la cartera vigente disminuyé de 45.5% en diciembre de 1998
a 37.4% en diciembre de 2001. Asimismo, la cartera vigente de los
intermediarios financieros, pasé de representar el 51.5% en diclembre de 1998
a 33.9% en diciembre de 2001. En lo que respecta a la cartera vigente de los
sectores plblico y privado, se puede inferir que la paricipacién de la banca
de desarrollo se mantuvo estable durante 1998 y 2001.

ICNBV (Varios afos). Circulares a las Instituciones de crédito, CNBV., México.
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COMPOSICION PORCENTUAL DE LA CARTERA DE CREDITO VIGENTE

Cortera Vigerne Cartora Vigente Witermesanes Fmancieres

Hor

LTS

un'— | —]

mon f—

o

Dwmtre ae 190 Tomtes 0 190 Onemntwe we 20

| ———] Cherem ] [ —— ] Y T S|

Cartera vigente s Secter Pusies Cortwre Vigowte o2 Soctie: Privede

= | [

[ ]

}

L[]

lwmmtre p 10 Moo mi®E  Dvemer s XD (wmweesw 2o Prowemite  toewomion | Oowwed 3 Grebes o
etre Comcn o N | — 1

En cuanto a la variacién de la cartera vigente, cabe sefalar que la banca de
desarrollo registré una tendencia a la baja en la variacién real de la cartera
vigente como total y de la cartera vigente del sector publico, inclusive en este
ultimo, el crecimiento real fue negativo, registrando un -11.8% en diciembre de
2001. -

Asim!smo. el creciﬁ'll_ento real de la cartera vigente a intermediarios financieros
fue ,neg'at_i\)o en’ diciembre de 1999 y 2000 entre un 9% y 10%
respectivamente. Sin embargo, se presenté un repunte imporante en
diciembre de 2001, al registrarse un crecimiento en términos reales mayor al
60%. En lo que respecta a la cartera vigente del sector privado, la variacién
real no fue representativa.
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VARIACION DE LA CARTERA DE CREDITO VIGENTE

Cartoes do Crbdia Vigaswe Carteea da Ciddion Vigenie invarmediarios Fidoncleree

e '
Ocwmsus ae 19 ¢ rare w0 X0 Ocwnaee w0 an
a0
Wharcs de Totat 8 Danta Comarriol 08ancs 4o Dosamvio | [ mbocade Torat @Bance Comercial aBance e Desonode |
o 0 -
oo Cortors do Crédin Vieems Secter Publice won Canera da Ciédes Vigeaws Secims Privede

[ Suec e Teial =B 8 Compreral DBancs de Dvsorobs ] [ mBence de Taat @ Banca Comercoal OBeca ge Dot wrole

1V.1.1.2. Cartera de Crédito Vencida.

La cartera vencida estda compuesta por créditos cuyo principal, intereses o
ambos, no han sido pagados en su totalidad en el momento y plazos
pactados, o que habiéndose reestructurado o renovado contindan como
cartera vencida por no haberse cumplido los plazos requeridos de pago
sostenido.

CARTERA DE CREDITO VENCIOA (METODOLOGIA 1997) BANCA COMERCIAL Y BANCA DE DESARROLLO
Saldos an Miones de prs prectas de Daciembre de 1999, porcronto del 10tal y vanscionss arusles en parcrento

Ttarmechanos Secior Secior
Cartora Vancids Finuncieros Publico, —_— Poado
anca  Danca de Hanca  Bancade Danca  Danca de Hance  Banca on

Yotsl _Comercial Cesarroto _ Yotsl Comercial Desanmoln  Votal Comarcisl Devarobo  Torsl Comeressd Desancso

Diciembie de 1907

Saido Rest T 78 1985k 1179 EAE- NN Y] 167 &R 27 G150 12371 078
% def totat 1000% __ 917% B3% _j00D% _BA6% __ 154% TG U% 335X BTE%  100% 97 4% 6%
Drcigmbes de 19

Saido Real 227410 __NEEH 6781 16077 __Ban 1218, 10 152 73 212,19 AREAT Soay
% ol fatal 1000% _ G7C% 30% _1000% __B7 9% T21% 0 0% B79% 121% _1000% _37.4% 26%
Vanacdnreaianusl ___SE 9% B59% _ 426% 405% " 450% _ U10% __ 71E6% _ 731% 048%  tHd% _§/0% 9%

Ciciernbre de 158

Saido Real A6 T3 0723 8527 __ 7951 578 511 184 327__7as, LD 589,
% gef io1al IOOX — 058% 42% __ 0% _932% 6O% 100 0% Tk  GIg% _WO0% & 0% 0%
Vinscin malanual __ 144% __130% __SAI1% __ -160% __97% _ 527% 161 6% 0 T% 156%  1a0% 77 3%
Dicrembie g 2000

Swdo Real 226,476 197973 %806 €Lh___ T4 57 420 37 313 5@ W AB___ 5
% del 10tal ADG% % 118%  JON0%  936% 64% 1) 0% SR __T11% 1m0 @1% 115X
Vanacwon iwalanoal___-11 8% 186% 147 2% A5%  S7% i04% _13e% _310% __ €1% _ 120% _.193% 161 &%
Diciembre oe 201

Saido Real TR OE 672X 3% 0150 7 73 434 a4 ¥ 13021189411 X091
% el iotal N0%  Bii1% _169% _ f000% 343% 7% W00% HI%  706% 0%  BIig% 16 2%
VaracAn malacual 11 4% _155% _i37% 7% 9%, Fa%_ 122% 133%  1EX cn9% _ i62% M 4%

Fumrte Flatr acain orogae con G0 ou Hanco 08 M sxn.
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COMPOSICION PORCENTUAL DE LA CARTERA DE CREDITO VENCIOA

Camta Voncide mrmodiacion Finsuciorm
o son

Socter Potticn Sorses Privads

Con el fin de disminuir la cartera vencida, las instituciones financieras
bancarias han implementado un instrumento de control financiero que permite
evaluar el nivel de riesgo de todos los créditos denominados en moneda
nacional, extranjera o en unidades de inversidn, directos o correspondientes a
operaciones causantes de pasivo contingente, asi como los intereses que
generen. Este Instrumento se conoce como la calificacién de la cartera
crediticia y busca hacer que las instituciones financieras bancarias sean mas
selectivas en la.colocacién de recursos, asi como en la medicién del riesgo
crediticio que les permita distinguir entre la calidad crediticia de sus deudores
y estimar posibles pérdidas, para que con base en ello determinen el monto de
las reéervés prevéntivas necesarias.*

En’ términos generales, la cartera vencida total y de los sectores ptiblico y
privadb} auments al pasar de 8.3%, 67.5% y 7.6% en diciembre de 1997 a
15. 9% -70.8% y 16.2% en diciembre de 2001 respectivamente. Sin embargo,
la cértera vencnda de los intermediarios financieros registré una disminucion de
diciembre de 1997 a diciembre de 2001.

4 Una estimacién preventiva para riesgos crediticios consiste en una alectacién que se realiza contra
rasultados y que trata de medir aquella parte del crédito que se estima no sera recuperada. Ef monto para
constituir las reservas p 50 \a ap el p je que da al nivel de riesgo
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Por lo que respecta a la variacién real de la cartera vencida y a partir de las
siguientes graficas, se puede inferir que el crecimiento de la cartera vencida

total estuvo determinado por el crecimiento que registro la cartera vencida del

" sector privado.
financieros, se registré un crecimiento negativo durante los tres lltimos ahos
del periodo. Asimismo, la cartera vencida del sector publico mantuvo una

En cuanto a

tendencia estable.

VARIACION DE LA CARTERA DE CREDITO VENCIDA
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al y sus éd a través dal método da calificacién de cartera. CNBV (Varios afios)

Op. Cit.

93



WTERESES

TESIS CON |
| FALLA DE ORIGEN

IV.1.1.3. Intereses devengados de los créditos.

Los intereses devengados de los créditos se agrupan en dos: intereses
vigentes e intereses vencidos.

DEVENGADOS DE LOS CREDITOS (METODOLOGIA 1997) BANCA COMERCIAL Y BANCA DE DESARROLL

Saldos en Ml de pesos a precios de Diciembre de 1999, porcienta del total y vanaciones anusies en porciento

IMermedianos Seclor Sector
Publico Privado
Banca Bancade Banca Banca de Banca  Banca de Banca  Banca de
Total__ Comercial Desarrollo Total Caomercia Desanolla Total Cometcial Desarrollo Tolal _ Comercial Desarolio
Oiciembre de 1937
Saido Real 11744 7679 4065 1327 546 781 2433 315 2117 79684 6817 1,167
3% del 10ta} 100 D% B54% 6% 1000% 41 2% B88% 100 0% 130% B87 0% 100 0% 054% 146%
Diciembte de 1998
Saldo Real 17573 12313 5 1893 839 1,054 3532 331 3261 12087 11,142 945
% dei talal 100 0% 0 1% 299% _10000% 4434% 5566% 100 00% 91% 90 77% 10000% 92 18% 7.82%

Vanacibn real anual

436% B0 4% 24% 4264% 5368%  3492% 47 B5% 506% 5400% _5140%__ 63 44% -1900%

Diciembre de 1939

Saldo Real 19243 10,423 8813 2,248 1,321 876 EER:] 312 3616 10,000 8,740 1,60
% del 10tal 10 0% 542% 458% 100N% B1O0% 3900% 100 0% 795% 92 05%  10000% 67 40% 12 60%
Vanacién real anual 5% -153% 67 7% 187% 633% -168% 9 4% S57% 309% -7 3% =21 6% 33 3%
Dicrembre de 100

Saldo Real DE3 DI% 6,158 49 3314 oo4 8220 DXES T0R 17415 | 15a% T
M dotistal WLUN /94w Mok WWe Wbow  2144% W%  H370% 46 %  1WO0% 91 79% 821%
Vanac:on real anyal 554% 127 7% -3 2% 877% 1417% 32% 110 3% 58% 74 2% 829% 13 4%
Dicrambre de X101

Saldg Real 16,376 11,385 491 4420 3765 B, 5, A074 949
% del tolal 100 0% 63 5% 305% 1000% B519% 1481% 10000%  5114% A8 86% 1000% 81 1% 18 83%
Vanacién real anual -452% -520% -189% 48% 136% -7 6% 216.9% <0 1% 114% 1.2% ST45% -336%

Fuerte:

Con relacién en los intereses vigentes devengados de los créditos, cabe
sefalar que la participacién de la banca de desarrollo registré una disminucién
marginal al pasar de 34.6% en diciembre de 1997 a 30.5% en diciembre de
2001.

Asimismo, los intereses vigentes de la cartera de crédito de los intermediarios
financieros y del sector publico registraron una disminucién considerable
durante el periodo. Por lo que respecta a los intereses vigentes de la cartera
de crédito del sector privado, se registré un incremento de 4.3% a lo largo del
periodo.
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Por otra parte, la variacién real de los intereses vigentes de los créditos de la
banca de desarrollo tuvo un comportamicnto alcatorio. Al rospecto, el
crecimiento real registrado en diciembre de 1998 y 1999 fue de 29.4% y
67.7% respectivamente. Sin embargo, se registraron crecimientos negativos
hasta por 30.2% y 18.9% en diciembre de 2000 y 2001 respectivamente.

INTERESES VIGENTES DE LOS CREDITOS
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INTERESES DEVENGADOS DE LOS CREDITOS (METODOLOGIA 1997) BANCA COMERCIAL Y BANCA DE DESARROLL
Saldos en Milones de pesos 3 precios de Diciembre de 1999 porcienio del total y vanacignes anuales gn porcianto

Intereses intermedancs Seclor Sector
Vencidos Publico Privado
Banca Banca de Banca  Bancade Ban: Banca de Banca  Bancade
Jotal _Comercisl Desarrolia Jotal Comercia Desarrollo Total Comercial Desarrolio Total _Comercial Desarmoiio
Diciembre de 1937
Saido Real 34526 31546 230 414 181 233 83 52 3t 34029 31314 2716
% del toial 1ma% 91 4% B86% 100% 437% 56 3% 100 0% 626% 37.4% 100 0% 0% 80%
Diciambre de 1998
Saldn Real 50073 49014 1,059 7] 534 235 P 18 4 49084 48403 632,
% del total 10000% 97 89% 211%  ID000% 71 65% 283H5% 10000% _B3IM0% 1697% 100 00% 96 59% 141%

Vanacén real anual AS03%  5537% _ -64 4b% 100 UGN 0B 22% 068% 74 14% B568% 88 2B% 4427%  S5457% .74 53%

Diciembre de 1999

Saldo Real 5P18 54712 IR 332 27 3 F] [E) 4 55203 54,417 785,
X _del tatal 10000% 98 2% 198% _ 1000% 83 B% 16 65% 10000% #397% IR 0E%  10000% 99 58% 142%
Vanacon real anual 11 5% 116% 44% S99% 53 4% 75 5% 31% 43% -26% 124% 124% 136%
Dicigmbre de 2000

Saldo Heat SO0 57 1581 273 216 56 9 [:] 1 58,125 57075 1,050
% dei folal 10000% 97 31% 269% 10000% 79 B% 272% 10000%  8817% 1183%  10000% 9. 19% 181%
Vanacion real anual 55% 47% 43 0% -180% _.220% 21% 8% -58 8% EINL 53% 49% 335%
Diciembie de 2001

Salda Real 37679 35 1811 1528 1424 54 9 8 (] 35544 34, 1,159
%% del total 100 00% 95 19% 481%__10000% 96 43% 351% 10000% 68 72% 11.20% 10000%_ 96.74% EF5)
Vanacibn real anual -60% -374% 145% 40 B8%_ 5624% -4 9% 4% 10 1% 44% -3 B% B% 104%
Funrle Blabor ecdn royse con OOt el Darco oe Mérco

COMPOSICION PORCENTUAL DE LOS INTERESES VENCIDOS
Imtarvses Vencidos Intermediacios Financierss

Ccownare o 107 Desntve @0 1300 Dcortss du 1998 Cumwetrs ¢ XID Ocatye #0700 Onmire da 1997 Cwcmetre 00 1980 Duwtes o 190 Docmeweze @0 7000 Oicomeprs s 01
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Con respecto a los intereses vencidos de los créditos otorgados por la banca
de desarrollo, cabe sefalar que su participaciéon disminuyé al pasar de 8.6%
en diciembre de 1997 a 4.8% en diciembre de 2001. En el caso del sector
privado, la participacién de la banca de desarrollo pasé de representar el 8%
en diciembre de 1997 a 3.2% en diciembre de 2001. Asimismo, en los
sectores publico y de intermediarios financieros, se registré una disminucion
pasando de 37.4% y 56.3% en diciembre de 1997 a 11.2% y 3.5% en
diciembre de 2001.

INTERESES VENCIDOS DE LOS CREDITOS
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En cuanto a la variacién real de los intereses vencidos de los créditos
otorgados por la banca de desarrollo, cabe destacar que el crecimiento de los
intereses vencidos del sector privado determiné el crecimiento de los intereses
vencidos totales. Adicionalmente, los intereses vencidos del sector privado
registraron un crecimiento de -74.5%, 13.6%, 33.5% y 10.4% en diciembre de
1998, 1999, 2000 y 2001 respectivamente, en tanto que en los intereses
vencidos totales de la banca de desarrollo, el crecimiento fue -64.4%, 4.4%,
43% y 14.5% en los mismos afos. Por otra parte, en los intereses vencidos
del sector publico, se registré un crecimiento negativo en los primeros tres
afios del periodo y un crecimiento marginal en diciembre de 2001 por 4.4%.
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IV.2. Papel, representacion y participacion de las instituciones de
banca de desarrolio en la evolucién del crédito en los sectores de
la economia.

A partir de las estadisticas financieras publicadas por el Banco de México y el
Instituto Nacional de Estadistica Geogratia e Informatica [INEGI]), se realiza un
analisis que permita identificar el papel, la representacién y la participacién de
las instituciones de banca de desarrollo en la evolucion del crédito en los
sectores de la economia. Asimismo, se determinard en cuanto contribuye el
crédito otorgado por la banca de desarrollo en el financiamiento de la
economia.

Iv.2.1. Crédito total otorgado por las instituciones de banca de desarrollo
como proporcién del PIB.
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El crédito total otorgado por la banca de desarrollo fue disminuyendo
paulatinamente su participacién en el PIB, registrando tasas reales de
crecimiento negativas en los afios subsecuentes a 1995, con un crecimiento
acumulado negativo para 2001. En términos generales, se puedé inferir un
retroceso constante del financiamiento otorgado por {a banca de desarrollo en
la economfia durante el periodo 1995-2001.
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El crédito a la agricuitura, silvicultura y pesca, fue disminuyendo su
participacién en el PIB, registrando un notorio retroceso a lo largo del periodo.
En términos de tasas reales de crecimiento, registré -40.61% en 1999, y para
los siguientes dos afios, tuvo un incremento marginal de apenas 2.61% y

7.75%.
- 1997 Setodelogia 1997
Criding wtal Sector Indumnriat Créditn total sturgedo | Sector Servicles
porise Banca de ¥ o poc lem da Hanca do
(Miilonws de Posse & Pracies de 1953) (Wionus de Ponen © Prucies de 1993
i Trddio 7 Gecimiente  CisGimisnia i Crédite W Cetimiente  Gedmienio
Aho Totat tatal Ceeficiente teal acumulade Ads Total total Casficiense el acum
1995 123050 13,74 TB% 1995 1230 506 11.164 05T%
199 123059 1“2 11N 122% 2% 199 120385 751 058% -261%
1997 UEILES 12421 0%0% 15 57% 521% 1997 1361 525 6037 044% 19 75%
19 1449310 11.404 079% 8.19% A297% 19% 1443310 450 031% 24 81%
199 150500 1220 0B 715% £75% 1999 29m 0> A4 T2%
2000 1 B0262 122602 Q77w 0S51% SI% 2000 160362 2472 015% 1.51%
2001 ficr] 13073 oE2% 6 42% 025% 2001 1599 832 2547 016% 3%
1/ Cosficiente del Crédio con respecto al PID 17 Coeficiente de) Credno con respecta of PIB
FUENTE: INEG! y Danca de Méuico FUENTE. INEG! y Banco de Méaxco
oo ot gt Créame stos
carme etk P cas pomgn s ok P
10% 100%
. o
omw
oo orw
— 1 oan
- - 5
0w B oun
. 1 §—{ §- LN _
o oars
oo fotvig
W T ez e 19m X oo

WS isaE 1w tem  Ymm  T0 2000

El crédito al sector industrial tuvo un crecimiento real de 12.27% en 1996,
representando 1.14% de! PIB. Para los siguientes dos afios, pierde
representacion en el PIB, registrando tasas reales de crecimiento negativas.
Sin embargo, incrementé marginalmente su participacién en los afios
subsecuentes, pero sin alcanzar los niveles registrados en 1996. El
crecimiento acumulado registrado en e! periodo fue negativo, cerrando en
-0.25%.

El crédito destinado a los servicios y a otras actividades relacionadas con el
sector, perdid representatividad en el PIB y registr6 tasas de crecimiento
negativas en todo el beriodo, exceptuando el 2001, donde tuvo un incremento
marginal de apenas 3.06% con respecto al afo anterior. El crecimiento real
acumulado en el periodo fue de -77.18%.
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El crédito destinado a financiar la vivienda ha mantenido una baja
participacién en el PIB de aproximadamente 0.05%. Sin embargo, cabe
destacar un incremento importante en 1998, donde representé el 0.10% del
PIB, siendo este porcentaje el mas alto del periodo, a partir de ontonces, fue
disminuyendo su participacién hasta llegar a 0.05% en el 2001,
El crédito destinado al consumo se increments a lo largo del periodo, pasando
de 0.2% y 0.1% en los primeros afos del periodo, hasta llegar a representar
0.11% en el 2001.
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Ciddite lotal otaigads pot las Inutitucionss de Banca de Desartelie

El crédito al sector gubernamenta!l, servicios de administracion publica,
defensa y seguridad social, fue disminuyendo paulatinamente su participacién
en el PIB, registrando tasas reales de crecimiento negativas en todos los afios

del periodo. Asimismo, el crecimiento acumulado fue de -32.67% en el
periodo.

El crédito a las entidades del exterior fue disminuyendo su participacién en el
PIB, registrando un notorio retroceso en 1996, al pasar de 0.38% en 1995, a
0.22% en 1996, cuyo crecimiento real fue negativo por -38.69%. A partir de
1998, mantuvo una participacion constante del 0.15% del PIB.

Wetadolngls 1957
i etdologis 1997
Crédive total swurgade pot 1e batucienes do Ronca do Dasorrote

con respects af P induvmrlel
Aiones de Pesos s Pracive b 19)

K] Ciscimisnia  Ciacimies
total Casficients teod

scumutede Ahs il del Sector Ciddnm 7 Cracimisnia  Craciriona
ndussial sl ___ Coshiciamte )
1995 10,457 1518% 595 279753 13104 THE%
1996 99 1208% -1206% “206% 199 W13 w2 A76% n2an 122r%
1997 80 A% 4 56% S1607% 1957 1568 1240 IE7% 1557% 5%
19% 8421 10m®% 40% A9 77% o 4 11004 6% ataw 2arn
199 smt 624% -061% £235% 199 8398 12220 I®N 7.15% £25%
7000 X 6% 261% £1.11% 2008 mEE 12282 I67% 051% s27%
001 S5 669% 775% 7% s ] B3 deow _ __ Baom %%
1/ Covkerenia oo Crecua con respecto o P8 17 Covhcraree dol Craa con raspecto o P
FUENTE INEG! y Banca de Méaica FUENTE WEGI y Hanco de Meaco
o L et et T i)
ear som
ason
oo coon 4
120 K Is0m - -
100y, 300w —
iy 150% -
2000 [
son 1:0% ]
o 100
20m u — Qs
aom
oan s 1me v vm w0 Ao
W5 1w tww te  iwe W0 200

Por otra parte, el crédito total otorgado por la banca de desarrollo a la
agricultura, silvicultura y pesca con respecto al PIB agropecuario, fue
disminuyendo paulatinamente su participacién, al pasar de 14.18% en 1995, a
6.69% en 2001, registrando un crecimiento acumulado de -47.32% a lo largo
del periodo. Por otra parte, el crédito total otorgado por la banca de desarrolio
al sector industrial, con respecto al PIB industrial; disminuyd ligeramente su
participacién, pasando de 4.68% en 1995, a 3.40% en 2001. Sin embargo,
cabe destacar que se registré un crecimiento acumulado negativo en el
periodo de -0.25%.
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La estructura del crédito otorgado por la banca de desarrollo al sector

agropecuario, tuvo cambios sustanciales fundamentaimente en el crédito

destinado a la agricultura y a la ganaderfa. Al respecto, como se muestra en

las graficas anteriores, el crédito otorgado a ambas ramas fue disminuyendo a

lo largo del periodo. Con respecto a la silvicultura y a la pesca, cabe sefalar

en un incremento significativo en el crédito otorgado a estas ramas, las cuales

no son representativas en el total del sector.
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A partir de las gréficas anteriores, se puede inferir que la banca de desarrolio
perdié presencia en el crédito otorgado a la mineria, la industria manufacturera
y la construccién. Sin embargo, la pérdida mas notoria se registré en la
mineria, cuyo retroceso ha sido significativo en el total del PIB industrial.
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1V.3. Crédito otorgado por las instituciones de banca de desarrollo.

Con base en las estadisticas financieras publicadas en el Boletin estad/stico
de la banca de desarrollo de la Comisién Nacional Bancaria y de Valores
[CNBV], a continuacién se realiza un analisis para determinar e identificar e!
comportamiento, evolucién y participacién del crédito otorgado por cada una
de las instituciones financieras que conforman la banca de desarrollo
[Instituciones de Banca de Desarrollo).

Con objeto de identificar con mayor facilidad los créditos otorgados por las
instituciones de banca de desarrollo, la cartera vigente y vencida se
desagregan, segtn el destino del crédito en: créditos comerciales, créditos a
entidades financieras, créditos al consumo, créditos a la vivienda, créditos a
entidades gubernamentales, créditos al sector objetivo, entre otros.
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Con respecto a la variacién real de la cartera de crédito total en moneda
nacional y moneda extranjera, se puede inferir que la cartera vigente en
moneda nacional registré tasas de crecimiento positivas a lo largo del periodo,
exceptuando el segundo trimestre de 2000, donde se registré una tasa de
crecimiento negativa por -1.5%, asi como en el segundo trimestre de 2001,
donde registré una tasa de crecimiento negativa de -3.5%. La tasa de
crecimiento positiva mas representativa se registré en el segundo trimestre de
1998 por 13.4%.

Por otra parte, la cartera vencida en moneda nacional registré un
comportamiento aleatorio en las tasas de crecimiento. Al respecto, cabe
senalar que las variaciones reales negativas se registraron en el tercer
trimestre de 1998 por un -51.3% y en el primer trimestre de 2001 por un
-11.1%. Los crecimientos positivos mas relevantes se registraron en el dltimo
trimestre de 1998, en el tercer trimestre de 2001 y en el primer trimestre de
2001 por 18.5%, 34.6% y 31.3% respectivamente.

Por lo que respecta a la variacion real de la cartera vigente en moneda
extranjera, se registré un crecimiento negativo en el segundo trimestre de
2000 por un -4.4%. Asimismo, se registré un crecimiento positivo en el
segundo trimestre de 1998 por un 13.8%.

En cuanto a-la variacién de la cartera vencida en moneda extranjera, se
registré un comportamiénto aleatorio comparado con ia cartera vencida en
moneda naclor'i'a‘lv.“‘Al respecto, cabe destacar que las tasas de crecimiento
negativas se regiétraron en el primer y tercer trimestres de 1998 por un 17.6%
y 24.1% fespectivamente. Por otra parte, las variaciones reales positivas se
registraron en el dltimo trimestre de 1997 y 1999 por un 40.1% y 21.1%
respectivamente, asi como en el tercer trimestre de 2001 por un 53.2%.
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Por lo que se refiere a la estructura de la cartera vigente otorgada a los
sectores productivos por las instituciones de banca de desarrollo durante
1997-2002, se pueden inferir lo siguiente:
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Los créditos otorgados como agente financiero registraron una
participaciéon representativa del total de la cartera vigente, dicha
participacién mantuvo una proporcién similar a lo largo del periodo,
entre 44% y 48%.

La participacién del crédito a entidades gubernamentales mantuvo una
participacion entre 26% y 36% de la cartera vigente. Sin embargo,
cabe seiialar que esta participacién fue incrementando paulatinamente
a partir de diciembre de 1997, al pasar de 26.4% a 36.7% en diciembre
de 2001.

El crédito a intermediarios financieros se encuentra por debajo de la
participacién de los crédito otorgados como agente financiero y del
crédito a entidades gubernamentales. Al respecto, cabe sefalar que en
diciembre de 1998 representd un 20%, con lo que alcanzé su nivel mas
alto en el periodo y en diciembre de 2001 representd un 9.4%
alcanzando su nivel minimo.

Los créditos otorgados al sector objetivo registraron niveles similares a

lo largo del periodo. Sin embargo, fue disminuyendo su participacién, al
pasar de 10.8% en diciembre de 1997 a 8.8% en diciembre de 2001.
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En cuanto a la estructura de la cartera vencida, los resultados son:

Composiclén porcentual de la Cartera Vencids de Crédito en Moneda Naclonal de las instituciones de Bancas de Desarrolio
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= Los créditos otorgados al sector objetivo registraron los niveles mas
elevados de la cartera vencida. Esta paricipacién se mantuvo en
niveles similares a lo largo del periodo entre 75.0% y 87.0%,
exceptuando diciembre de 1997, donde representd el 46.5% del total
de la cartera vencida.

= La participacion de los créditos a entidades gubernamentales se
mantuvo en niveles simitares durante el periodo, sin embargo, cabe
sefialar que en diciembre de 1998 representd un 22.0% del total de la
cartera cartera.
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Por otra parte, en la distribucién de la cartera vigente en moneda extranjera,
los resultados son:
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» | os créditos otorgados al sector objetivo representaron los niveles mas
elevados de la cartera vigente en moneda extranjera. Adicionalmente,
fue incrementando su patticipacion al pasar de 64.7% en diciembre de
1997 y llegar hasta 71.7% en diciembre de 2001.

= ElI crédito a intermediarios financieros fue disminuyendo - su
participacién paulatinamente al pasar del 15.2% en diciembre de 1997
a 9.8% en diciembre de 2001, sefalando que en diciembre de 1998
representé el 21.0% del total de la cartera vigente.
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Con respecto a la composicién porcentual de la cartera vencida en moneda

extranjera, los resultados son:
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= Los créditos otorgados al sector objetivo representaron el porcentaje
mas alto de la cartera vencida en moneda extranjera. Asimismo, cabe
sefalar que su participacion fue incrementando al pasar de 50.6% en
diciembre de 1997 y llegar hasta 94.5% en diciembre de 2001.

e El crédito a intermediarios financieros fue disminuyendo su
participacién, al pasar del 15.5% en diciembre de 1997 a 5.5% en
diciembre de 2001. Sin embargo, cabe sefalar que en diciembre de
1998 representd el 17.7% del total de Ja cartera.
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IV.4. Andlisis comparativo del crédito otorgado por las
instituciones de banca de desarrollo.

INSITUCIONE'S DE BANCA DE DESARROLLO
por como del totat
CARTERA DE CREDITO TOTAL 1/ CARTERA DE CRENTO VIGENTE
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El cuadro anterior nos muestra la participacién de la cartera vigente y vencida,
ya sea en moneda nacional o en moneda extranjera, de las instituciones que
conforman la banca de desarrollo.

A continuacién se describe a detalle, los aspectos mas destacados durante el
periodo 1897-2002 en cada uno de los conceptos mencionados.
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Con respecto a la carnera de crédito total, los principales resultados que se
pueden inferir son:
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= Nafin registré la participacién mas representativa en la cartera de
crédito total de la banca de desarrollo, con niveles que oscilaron entre
46% y 43% a lo largo del periodo. Sin embargo, cabe destacar que su
participacion fue disminuyendo a partir de diciembre de 1998 y hasta
diciembre de 2001.

= En segundo lugar se encuentra Banobras, institucién que fue
incrementando paulatinamente su participacion en el total de la cartera
de crédito, al pasar del 24.7% en diciembre de 1997 a 35.5% en
diciembre de 2001.
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Bancomext registré una participacion importante en el total de la
cartera de crédito. Sin embargo, al igual que Nafin, su participacién fue
disminuyendo a partir de diciembre de 1998, donde representd el
23.0% del total de la cartera y hasta diciembre de 2001, donde
representd el 16.3%.

La participacién de Banrural en el total de la cartera de crédito,
representé entre un 3% y 7% durante el periodo. Asimismo, Banrural
fue disminuyendo su participacién en el total de la cartera, at pasar de
6.1% en diciembre de 1997 a 4.0% en diciembre de 2001.

Banjercito registré una participacién que oscilé entre 0.4 y 0.6% con

respecto al total de la cartera de crédito a lo largo del periodo. Cabe
sefalar que esta participacién se mantuvo estable en el periodo.
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Por otra parte, los principales resultados que se pueden inferir con relacién en
la cartera vigente de la banca de desarrollo son:
INSTITUCIONES DE BANCA DE DESARROLLO

€ON respecto ai total del sistema
CARTERA DE CREDITO VIGENTE
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= Nafin registré la participacion mds representativa en la cartera vigente
de la banca de desarrollo, que va desde 47.2% y hasta 45.1% en el
periodo. Asimismo, cabe sefalar que su participacion fue
disminuyendo a lo largo del periodo.

= Banobras, por su parte, fue incrementando su participaciéon en el total
de la cartera vigente, al pasar de 25.7% en diciembre de 1997 a 36.4%
en diciembre de 2001. )

= Al igual que Nafin, la participacion de Bancomenxt fue disminuyendo a
partir de diciembre de 1998, donde representd el 23.1% del total de la
cartera vigente y hasta diciembre de 2001, donde represents el 15.4%.
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= La participacién de Banrural en el total de la cartera vigente, registré un
incremento importante en los primeros afos del periodo, al pasar de
3.5% a 6.2% entre diciembre de 1997 y 1999. Sin embargo, a partir de
esa fecha, comenzd a disminuir considerablemente su participacidn,
registrando 2.5% en diciembre de 2001.

= Como ha venido ocurriendo, la participacién de Banjercito en el total de
la cartera vigente, mantuvo niveles similares a lo largo del periodo,
desde 0.4% y hasta 0.5%.

En cuanto a la cartera vencida de la banca de desarrollo, los principales

resultados que se pueden inferir son:

INSTITUCIONES DE BANCA DE DESARROLLO
con respecto wl total del sistema
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Banrural registré los niveles mas elevados de cartera vencida de la
banca de desarrollo. En diciembre de 1997, representd el 59.1% del
total, para los siguientes tres afios, tuvo una mejoria significativa al
alcanzar niveles que oscilaron entre 30% y 35%. Sin embargo, para
diciembre de 2001, incrementé su participacién al representar el 44.5%
del total de la cartera vencida.

Bancomenxt registré una participacion representativa en el total de la
cartera vencida a lo largo del periodo. En términos generales, su
participacién fue incrementando al pasar de 19.8% en diciembre de
1997 a 38.7% en diciembre de 2001. Adicionalmente, cabe sefialar que
alcanzé su porcentaje mas alto en diciembre de 2000, al representar el
42.4% del total de la cartera vencida.

Banobras fue incrementando paulatinamente su participacién en el
lotal de la cartera vencida desde diciembre de 1997 y hasta diciembre
de 1999, donde representd 3.9% y 16.4% respectivamente. Sin
embargo, fue disminuyendo desde entonces, representando en
diciembre de 2001 el 11.5% del total de la cartera vencida.

Nafin disminuyé considerablemente su participacion en el total de la
cartera vencida, al pasar de 15.8% en diciembre de 1997 a 3.2% en
diciembre de 2001. Cabe sefialar que alcanzé su maxima participacion
en diciembre de 1998, al representar el 27.1% de la cartera vencida.

Banjercito fue aumentando ligeramente su participacién en el total de la
cartera vencida, al pasar de 1.4% en diciembre de 1997 a 2.1% en
diciembre de 2001.

Por lo que se refiere a la cartera vigente en moneda extranjera otorgada por
las instituciones de banca de desarrollo durante 1997-2002, se pueden inferir

lo siguiente:
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= Nafin registrd la participacion mds representativa de la cartera vigente
en moneda extranjera de la banca de desarrollo, con una participacién
entre 48% y 51% aproximadamente a lo largo del periodo. Asimismo,
cabe sefialar que dicha participacién fue disminuyendo figeramente a lo
largo del periodo.

= Bancomext, al igual que Nafin, fue disminuyendo su participacién en el
total de la cartera vigente en moneda extranjera a partir de diciembre
de 1998, donde representd el 31.8% y hasta diciembre de 2001, donde
representd el 25.4%.
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= Banobras, por su parte, fue incrementando su participacion en el total
de la cartera vigente, al pasar de 18.0% en diciembre de 1997 a 24.8%
en diciembre de 2001.

= La participacién de Banrural y Banjercito en el total de la cartera
vigente en moneda extranjera, se mantuvo estable a lo largo del
periodo en 1.0% y 2.0% aproximadamente.

Por otra parte, de la cartera vencida en moneda extranjera de las instituciones
de banca de desarrollo durante 1997-2002, se pueden inferir lo siguiente:
INSTITUCIONES DE BANCA DE DESARROLLO

por con respecto al total del sistems
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Bancomenxt registré los niveles mas elevados de la cartera vencida en
moneda extranjera del total de la banca de desarrolio. En diciembre de
1997 representé el 59.2%, para diciembre de 1998 y 2000 represento
hasta el 73.4% y 72.5% respectivamente, en diciembre de 2001
representd el 61.2% del total de la cartera vencida.

En segundo lugar se encuentra Banrural, cuya participacién fue
representativa en el total de la cartera vencida en moneda extranjera,
pero con un comportamiento variable a lo largo dei periodo. En
diciembre de 1997 representd el 24.5% del total. Para los siguientes
tres afos disminuyd considerablemente su participacién registrando en
promedio entre un 11.0% y 12.0%. Sin embargo, para diciembre de
2001 incrementd su participacion, registrando 28.4% del total de la
cartera vencida. .

Banobras fue incrementando su participacién en el total de la cartera
venclida en moneda extranjera desde diciembre de 1997 y hasta
diciembre de 1999, donde represent6 0.2% y 15.2% respectivamente.
Sin embargo, fue disminuyendo desde entonces, representando en
diciembre de 2001 un 8.3% del total de la cartera vencida.

Nafin fue disminuyendo considerablemente su participacién en el total
de la cartera vencida en moneda extranjera, al pasar de 16.1% en
diciembre de 1997 a 2.1% en diciembre de 2001.

A continuacion se detallara brevemente en los rubros que componen la cartera
de crédito vigente y vencida y se identificardn los aspectos mads relevantes
durante el periodo.

Con respecto a la cartera vigente, los principales resultados que se pueden
inferir son: -
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INSITUCIONES DE BANCA DE DESARROLLO
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= En los créditos otorgados como agente financiero, Nafin mantuvo una
: participacién representativa por mas del 50% del total, le sigue

Banobras y por ultimo Bancomext.

= En los créditos otorgados al sector objetivo, Bancomext registré los
porcentajes mds altos entre el 40% y 60% a lo largo del periodo, le
sigue Banrural, exceptuando el ultimo trimestre de 1997, donde Nafin
ocupd el segundo lugar en participacién.

= En los créditos a! consumo, Banjercito ocupé una participacion muy
elevada en el periodo, inclusive en el uitimo trimestre de 2000, donde
tuvo una distribucién importante con respecto al total.

= En los créditos a la vivienda, Banjercito mantuvo una participacion
representativa a lo largo del periodo, exceptuando el ultimo trimestre
de 1997 y 1998, donde Banobras tuvo una participacién representativa.

= En los créditos a entidades gubernamentales, Banobras registré la
participacion mas elevada, sin embargo, cabe sefalar que Nafin
mantuvo una participacién importante en el periodo.
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= En los créditos a intermediarios financieros, Bancomext ocupé un lugar
representativo, sin embargo, Nafin fue incrementando su participacién
hasta registrar una participacion por encima de Bancomext.

En cuanto a la cartera vencida, los principales resultados que se pueden inferir

son:
INSITUCIONES DE BANGA DE DESARROLLO
CARTERA DE CREDITO VENCIDA
por como dtrotal
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» En los créditos otorgados al sector objetivo, Banrural registré los

niveles mds elevados, le sigue Bancomext, exceptuando el ultimo

trimestre de 1997, donde Nafin ocupé el

participacion.

segundo lugar en

* En los créditos al consumo y a la vivienda, Banjercito ocupé la
participacion mas elevada a lo largo del periodo. Le siguié Banobras y

Banrural.
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= En los créditos a entidades gubernamentales, Banobras registré el
100% de la cartera vencida a lo largo del periodo, exceptuando el
dltimo trimestre de 1997, donde el lugar lo ocupé Bancomenxt.

* En los créditos a intermediarios financieros, Bancomext registré los
niveles mas elevados, exceptuando el lltimo trimestre de 1998, donde
Nafin tuvo una participacion importante.

1V.5. Resuitados.

Durante el periodo 1997-2002, el financiamiento otorgado por las instituciones
de banca de desarrollo, a través del otorgamiento del crédito hacia los
sectores de la actividad econdmica, se ha contraido en términos reales, lo que
ha provocado que tenga un desempefio inferior en comparacién con la banca
comercial 'y mas delicado atin, que este perdiendo participacion y
representatividad en el financiamiento otorgado a tales sectores. Asimismo, la
cartera vencida ha aumentado, lo que representa un problema serio en
términos de una operacion rentable.

Por-otro lado, el crédito total otorgado por la banca de desarrollo fue
‘disminuyendo paulatinamente, registrando tasas reales de crecimiento
negativas anuales y acumuladas después de 1995. En términos generales, el
financiamiento otorgado por la banca de desarrollo a través del crédito,
muestra un retroceso significativo en la economia durante el periodo 1995-
2001. Este retroceso significa un deterioro considerable de representatividad
como proporcién del PIB del financiamiento otorgado por la banca de
desarrollo a la economia en su conjunto. Lo anterior implica que las
instituciones de banca de desarrollo no estén desempenando, en su totalidad,
su papel complementario para financiar la inversion y, por tanto, el crecimiento
y desarrollo econdmico. Asimismo, los recursos otorgados a través del crédito
por las instituciones de banca de desarrollo han sido insuficientemente para la
realizacion de proyectos de inversibn que promuevan y fomenten el
crecimiento de sectores prioritarios en la economia, y que apoyen programas y
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actividades que requieran importantes montos de inversién inicial. Cabe
sefialar que ademas de ser insuficientes, los recursos otorgados a través del
crédito por las instituciones de banca de desarrolio tienden a converger a cero,
como lo muestra la evolucién de! crédito otorgado a la agricultura, silvicultura y
pesca; al sector servicios y a otras actividades relacionadas con el sector
servicios; al sector gubernamental y a las entidades del exterior; donde el
financiamiento a través del crédito se contrajo drdsticamente. El crédito
destinado al financiamiento de la vivienda y el consumo tuvo incrementos
significativos y el crédito destinado al sector industrial no rebasé los niveles
registrados en 1996.

Con respecto al crédito otorgado a través de las instituciones que conforman
la banca de desarrollo, se puede argumentar que sdlo tres instituciones
financieras mantienen una representatividad importante, ellas son: Nafin,
Bancomext y Banobras, donde esta ultima comienza a tener una participacién
relevante en el total del crédito otorgado por las instituciones de banca de
desarrollo.
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IV.6. Consideraciones generales sobre la problematica actual en la
operacion de las instituciones de banca de desarrollo.

En el Capitulo |, E! Estado en la economia, se precisé que la intervencion del
Estado en la economia se hace necesaria cuando existen fallas de mercado, y
que la aparicion de fallas en el funcionamiento de los mercados forma parte
del estado natural de funcionamiento de los mismos; por lo que el Estado
interviene en mayor o menor medida como una forma de complementacion del
funcionamiento de los mercados.

Adicionalmente, se precisé que en los mercados financieros se producen
fallas como son: la falta o segmentacion de los mercados, la carencia de
informacion, los altos costos de transaccién y la aversion al riesgo, entre otros.

La presencia de este tipo de fallas en los mercados financieros provoca, entre
otras cosas, una insuficiencia en los recursos disponibles en los mercados de
fondos prestables para algunos sectores de la actividad econdmica; limitando
una de las fuentes disponibles para el financiamiento de la acumulacién de
capltal.‘

‘Para ‘‘resolver, en parte, dicha insuficiencia de fondos prestables, fa

intervencién del Estado, a través del gobierno, emprendié la creacién de
instituciones financieras que otorgaran crédito para proyectos de inversién que
los bancos comerciales no financian o no quieren financiar. Asi, la necesidad
de movilizar recursos para el financiamiento de la inversién adopté uno de sus
mecanismos a través de las instituciones de banca de desarrollo.

Asimismo, en el Capitulo |, Los factores del crecimiento econémico y sus
fuentes de financiamiento, se precisd que la intervencién del Estado en el
sector financiero, a través de las instituciones de banca de desarrollo, busca
influir en la asignacién del crédito con el propdsito de acelerar el crecimiento y
desarrollo econdémico del pals, asi como contribuir a la realizacién de
proyectos de inversidn que se inscriben en los objetivos, politicas y planes de
desarrollo gubernamentales; todo ello a través de: i) facilitar el acceso a
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mercados de fondos prestables, a los sectores que no podrian obtenerlos en
los bancos comerciales o que lo harian en condiciones desfavorables,
ii) corregir las imperfecciones de plazo, costo y escala en los mercados
financieros y, iii) incrementar la disponibilidad de recursos a sectores y
actividades prioritarias.

Adicionalmente, se precisé que el financiamiento de la inversién a través dei
otorgamiento del crédito de las instituciones financieras bancarias puede
promover el crecimiento econémico, debido a que entre sus principales
mecanismos estd el de generar créditos para dinamizar la inversion y
recolectar el ahorro para estabilizar el crecimiento, cumpliéndose asi la
precedencia del financiamiento y la inversién sobre el ahorro.

Los Capitulos 1 y Il intentan sefialar brevemente el papel que la teoria
econdmica a encomendado al Estado en su participacién en los mercados
financieros a través de las instituciones de banca de desarrollo. Sin embargo,
como es de esperarse, los alcances de las instituciones de banca de
desarrollo en el sistema bancario difieren ligeramente en términos de una
economia normativa y positiva.

Los razones que explican, en parte, la separacién entre la economia
normativa y positiva con relacién en las funciones y alcances de las
instituciones de banca de desarrollo radica en la presencia de prdcticas
nocivas y problemas en su forma de operacién, en particular en sus
operaciones en materia crediticia.

En el Capitulo IlIl, Presencia de las instituciones de banca de desarrollo en
Meéxico, se precisd que las instituciones de banca de desarrollo son entidades
de la administracién pdblica federal, por ello, es comin encontrar que la
mayorfa de las fallas que se presentan en el Estado, también aplican a las
instituciones de banca de desarrollo. Algunas de ellas, desafortunadamente
vigentes en la actualidad, son: las practicas corruptas, el favoritismo hacia
grupos corporativos, el proteccionismo discriminatorio, el favoritismo hacia
ciertas actividades a expensas de otras, el otorgamiento de subsidios a
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empresas politicamente infiuyentes, el favoritismo a grupos de la burocracia
con base en sus preferencias politicas, la reservacion de los cargos publicos
relevantes para los grupos de élite gobernante, la manipulacion de los
programas en provecho de los grupos de interés, entre ofras practicas
nocivas.

Adicionalmente a estas practicas nocivas, las instituciones de banca de
desarrolio, presentan algunos problemas como son, por mencionar algunos:

= Cumplimiento de las disposiciones establecidas por la Secretarfa de
Hacienda y Crédito Publico, la Comisién Nacional Bancaria y de
Valores y el Banco de México, en materia de:

v Calificacién de cartera para la determinacién y aplicacién de
reservas preventivas.

v Apoyos crediticios sblo a los sectores que cuenten con una
calificaciéon crediticia favorable por agencias -calificadoras
autorizadas.

v Determinaci6n de riesgos crediticios.

v Indicadores y accesorios financieros establecidos para la
evaluacion financiera de los proyectos de inversion.

®» Plazos de respuesta y requerimientos de las areas que participan en
el proceso crediticio, para la emisién de los acuerdos y resoluciones
de las solicitudes de crédito como son, por mencionar algunas:
v Area de riesgos.
v Area juridica.
v Area de negocios.
v Area de crédito.

= Duplicidad en las operaciones crediticias de algunas instituciones de

banca de desarrollo, como consecuencia de la creaciéon de nuevas
instituciones de banca de desarrollo.
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= . Plazos y requerimientos para la formalizacion de los créditos como
son:
v Exceso de condiciones y obligaciones para ser sujetos de
crédito.
v Establecimiento de garantias elevadas.

De esta manera, las practicas nocivas y los problemas que enfrentan las
instituciones de banca de desarrollo en la actualidad, explican la hipdtesis de
la presente investigacién la cual sefala que a pesar de que las instituciones
de banca de desarrollo intentan desempefar un papel creciente y
complementario en el financiamiento del crecimiento y desarrollo econdmico
de nuestro pafs, a través del otorgamiento de crédito hacia actividades y
regfones prioritarias y estratégicas; dicho papel no se ha cumplido en su
totalidad, debido a que aun no se han adoptado los cambios y ajustes
necesarios en sus propdsitos y operaciones, lo cual ha ocasionado que la
banca de desarrollo esté disminuyendo paulatinamente su participacion en el
crédilo lolal olorgado como proporcion del PIB, asi como del crédito otorgado
a los sectores que conforman la actividad econdmica.

Asimismo, cabe destacar que las practicas nocivas y la problematica actual de
las instituciones de banca de desarrollo, generan un proceso que constituye
un circulo vicioso que limita el crecimiento y el desarrollo econémico del pais,
al impedir el financiamiento de la inversion en fa economia y al polarizar ain
mas el desarrollo regional en el pafs.

Para cubrir la parte restante de la hipStesis de la presente investigacion, la
cual senala que debido a la necesidad de proporcionar financiamiento a
mediano y largo plazo para proyectos de inversion en actividades socialmente
necesarias, que promuevan y fomenten el crecimiento econdmico en nuestro
pals; las instituciones de banca de desarrollo pueden seguir siendo una de las
alternativas para complementar el financiamiento de la inversion en la
economia si: 1) implementan y adoptan los cambios y ajustes necesarios en
su operacion que les permita reforzar y fortalecer su papel complementario en
el financlamiento del crecimiento y desarrollo econdmico del pals, 2)
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consolidan su complementacion en los mercados financieros, a través de
niveles de otorgamiento de crédito que induzcan la inversién necesaria para el
crecimiento de la produccion y el empleo y, 3) contribuyen a mejorar las
expectativas y la confianza en los inversionistas, sin abandonar los principios
bancarios que garanticen una operacion sana y rentable; a continuacién se
presentan algunas propuestas muy generales para solucionar la problematica
actual de las instituciones de banca de desarrollo, asi como algunas
recomendaciones para implementar los cambios y ajustes en su forma de
operacién, con la reserva y salvedad de mencionar que las propuestas y
recomendaciones para solucionar la problemética actual de las instituciones
de banca de desarrollo, serian el objeto de estudio general de oftra
investigacion.

Para solucionar la practicas nocivas vigentes y la problematica actual en
algunas instituciones de banca de desarrollo, a continuacién se mencionan de
manera enunciativa, mas no limitativa; algunas propuestas y
recomendaciones:

=  Mayor supervision de los funcionarios con cargos pliblicos relevantes.

= Incrementar el personal especializado en la materia.

= Sensibilizar los requerimientos y condiciones de los apoyos crediticios
sin poner en riesgo la situacién financiera de las instituciones de
banca de desarrollo, y garantizando sanas practicas bancarias.

= Agilizar los tramites y plazos de respuesta de las areas que participan
en el proceso crediticio.

* Revisién de algunas disposiciones establecidas por las instituciones
normativas.

= Implementacién de reformas estructurales y coyunturales en todo el
sistema de fomento.

= Consolidar las instituciones de banca de desarrollo que actualmente
existen, quizds en cuatro o tres. )

= Modernizar el marco regulatorio de las instituciones de banca de
desarrolio.

* Reducir costos de operacion.
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Sin embargo, cabe sefalar que la implementacién y adopcion de los cambios
y ajustes necesarios en la operacién de las instituciones de banca de
desarrollo, su complementacién en los mercados financieros y su contribucién
para mejorar las expectativas en los inversionistas; estaran determinados por
el modelo de crecimiento y desarrollo econémico que se adopte por parte del
Estado.

La implementacién de los cambios y ajustes, puede permitir que las
instituciones de banca de desarrolio puedan iniciar un proceso sano y
ordenado de otorgamiento de crédito, y de esta manera, complementar el
financiamiento a mediano y largo plazo para proyectos de inversiéon que
promuevan el crecimiento econémico y fomenten el desarrollo econdmico en
nuestro pais.
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CONCLUSIONES.

LLa participacién del Estado en cualquier actividad productiva se hace necesaria
cuando existen fallas de mercado. Ademas de conducir la politica econémica y
establecer la estructura legal, la intervencion del Estado en la produccion y regulacién
de la economia depende de que tan eficientes sean los mercados.

En un mundo caracterizado por competencia perfecta, donde los mercados son
eficientes; la intervencién del Estado en la economia, sélo deberia delimitarse a
mantener el orden publico, la defensa nacional y suministrar bienes publicos. Sin
embargo, en un mundo con competencia imperfecta, existe la necesidad de
intervencion del Estado, debido a que regularmente los mercados no son eficientes en
su totalidad, lo cual implica fallas que impiden alcanzar posiciones de equilibrio
econdmico que propicien una correcla asighacion de los faclores productivos
disponibles, y que privilegian el bienestar social e individual. En este sentido el Estado
interviene en la economia como una forma de complementacién del funcionamiento de
los mercados.

Entre las principales fallas que se presentan en los mercados financieros se
encuentran: segmentacion de los mercados, la carencia de informacién, los altos
costos de transaccion, la aversion al riesgo, la presencia de distorsiones y
externalidades, la falta de honestidad por parte de algunos funcionarios y empresarios
con relacién en las operaciones de las instituciones financieras bancarias, entre otras
fallas.

La presencia de este tipo de fallas en los mercados financieros provoca, entre otras
cosas, una insuficiencia en los recursos disponibles en los mercados de fondos
prestables para algunos sectores de la actividad econdmica; limitando una de las
fuentes disponibles para el financiamiento de la acumulacién de cépital a mediano y
largo plazo: el crédito.



Algunas de las causas que explican dicha insuficiencia de recursos son las provisiones
de que !a falta de pago pueda elevarse en el futuro y de que las tasas esperadas de
retorno privadas puedan ser menores a las sociales, entre otras. Estas causas,
asociadas a la carencia de gestién empresarial y de creatividad, asi como a la falta de
disposicion para enfrentar riesgos, hacen que los mercados financieros presenten
faltas que se traduzcan en resuitados no 6ptimos para la economia, como por ejemplo,
elevadas tasas de interés que hacen que los mercado financieros sean prohibitivos, y
carencia de recursos que impiden la realizacién de proyectos de inversién que
promuevan y fomenten el crecimiento y desarrollo econémico.

Para resolver, en parte, dicha insuficiencia de fondos prestables, la intervencién del
Estado, a través del gobierno, emprendié la creacién de instituciones de banca de
desarrollo, instituciones que buscan: /) aumentar las fuentes disponibles para el
financiamiento de la acumulacién de capital a mediano y largo plazo, a través de
facilitar el acceso a los mercados de fondos prestables, i) influir en la asignacion del
crédito con el propdsito de acelerar el crecimiento y desarrollo econémico de los
paises vy, i) contribuir a la realizacién de proyeclos de inversion que se inscriben en
los objetivos, politicas y planes de desarrollo gubernamentales.

El cumplimiento de las metas de crecimiento y desarrollo econdémico, y de la
realizacion de proyectos de inversion que se inscriban en los objetivos, politicas y
planes de desarrollo gubernamentales; requiere de un incremento de la inversién y de
fuentes disponibles para financiarla. La inversién permite incrementar los factores
productivos que intervienen en la produccién de bienes y servicios, asi como
instrumentar medidas para promover el mejoramiento en el uso de dichos factores; en
otras palabras, la inversién permite incrementar la capacidad productiva futura de un
pafs.

El financiamiento de la inversion a través del otorgamiento del crédito de las
instituciones de banca de desarrollo puede promover el crecimiento econémico, debido
a que entre sus principales mecanismos esta el de generar créditos para dinamizar la
inversion y recolectar el ahorro para estabilizar el crecimiento, cdmpliéndose asf la
precedencia del financiamiento y la inversién sobre el ahorro.

-
=



Ante las carencias que enfrenta México en recursos disponibles para el financiamiento
de la inversion, se hace necesaria la existencia de las instituciones de banca de
desarrollo, las cuales permiten complementar los recursos disponibles para financiar la
inversion y, por tanto, el crecimiento y desarrollo econdmico. Asimismo, las
instituciones de banca de desarrollo, buscan complementar los recursos necesarios
para la realizacién de proyectos de inversion que promuevan y fomenten el
crecimiento de sectores prioritarios en la economia, y que apoyen programas y
actividades que requieran importantes montos de inversién inicial,

A través de las instituciones de banca de desarrollo, el Estado busca facilitar e! acceso
a mercados de fondos prestables, a los sectores que no podrfan obtenerlos en los
bancos comerciales o que lo harian en condiciones desfavorables. Asimismo, intenta
corregir las imperfecciones de plazo, costo y escala en los mercados financieros, asi
como incrementar la disponibilidad de recursos a sectores y actividades prioritarias.

La principal problematica a enfrentar con la participacién de las instituciones de banca
de desarrollo en los mercados financieros, se basa en: i) existen proyectos de
inversion que por su escala, plazo de maduracién y riesgo hacen dificil que los
inversionistas privados retnan los recursos necesarios y la estructura de capital
adecuada para financiarlos, aun cuando sean rentables financieramente, y i} existen
proyectos de inversién con alta rentabilidad social que arrojan una rentabilidad privada
inferior al costo de los recursos en los mercados financieros.

En este sentido, mediante la introduccion de modalidades e instrumentos que
acrecientan la disponibilidad de recursos a mediano y largo plazo, las instituciones de
banca de desarrollo intentan desempefiar un pape! importante al complementar el
financiamiento de la inversidn que estimule el crecimiento y desarrollo econémico.

El desarrollo econdmico siempre se acompafia de un crecimiento econdémico, asf
como de la modernizacién del sistema financiero en general, y del sistema bancario en
particular.

—
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A pesar de la desregulacién del sistema financiero y del sistema bancario, aun existen
problemas de acceso a los mercados de fondos prestables que impiden que algunos
proyectos de inversion se lleven a cabo. En este sentido, las instituciones de banca de
desarrollo mantienen la caracteristica de ofrecer financiamiento a mediano y largo
plazo en las actividades econémicas declaradas como prioritarias.

La desigual distribucion de los ingresos que existe en nuestra sociedad, las diferencias
en niveles socioeconémicos, los requerimientos de inversiones en segmentos
especializados y el permanente alto costo dei dinero en nuestra economia, provocan
que los recursos no sean canalizados a segmentos que probablemente no alcanzan la
rentabilidad necesaria para competir con otros solicitantes de recursos, o bien, que
requieran complicados y especializados mecanismos de evaluacién y control que no
podrian ser costeados por la banca comercial sin impactar altamente en las tasas de
interés.

El Estado, a través de las instituciones de banca de desarrollo, debe continuar
centrando su atencién en las dreas que la banca comercial no puede o no quiere
atender. La necesidad de proporcionar financiamiento a mediano y largo plazo para
proyectos de inversién que promuevan y fomenten el crecimiento econdmico en
nuestro pals, coloca a las instituciones de banca de desarrollo como una de las
alternativas disponibles para complementar el financiamiento de la inversién en la
economfa.

El papel de las instituciones de banca de desarrollo, en un modelo de desarrollo
abierto y competitivo, en el cual el Estado ha venido reduciendo su participacién
considerablemente, tiene que replantearse con la finalidad de apoyar a la banca
comercial mediante su complementacién en los mercados de fondos prestables, que
permitan el financiamiento de la inversién que promueva, estimule y coadyuve al
crecimiento y desarrollo econémico del pais.

En los dltimos afos, el financiamiento otorgado por las instituciones de banca de
desarrollo a la economia, se ha contraido en términos reales, lo que ha provocado que
tenga un desempefio inferior en comparacion con la banca comercial.



De hecho, en el periodo 1997-2002, las instituciones de banca de desarrolio no sélo no
desempeiiaron, en su totalidad, su papel complementario en el financiamiento del
crecimiento y desarrollo econémico de nuestro pals, a través del otorgamiento de
crédito hacia actividades y regiones prioritarias y estratégicas, sino que fue
disminuyendo paulatinamente su participacién en el crédito total otorgado como
proporcién de! PIB, asi como del crédito otorgado a los sectores que conforman la
actividad econémica.

La situacidn por la que atraviesa fa economla mexicana, exige definiciones
estructurales que compatibilicen las estrategias de crecimiento y desarrollo econdémico.
Con una correcta definicion en los mecanismos de intervencién del Estado en los
mercados financieros, a través de las instituciones de banca de desarrollo, se lograra
un aumento en inversiones internas y provenientes del exterior; asf como la
reactivacion del crédito otorgado por dichas instituciones.

SI bien se han llevado a cabo reformas al marco regulatorio y de supervision de las
instituciones de banca de desarrollo, se hace necesaria la implementacién de cambios
y ajustes en sus propositos y operaciones que respondan a una nueva forma de
concebir el financiamiento del crecimiento y desarrollo econémico.

Actualmente, existe una separacién entre la economia normativa y positiva con
relacién en las funciones y alcances de las instituciones de banca de desarrollo como
consecuencia de la presencia de practicas nocivas y problemas en su forma de
operacién, en particular en sus operaciones en materia crediticia; las cuales generan
un circulo vicioso que limita el crecimiento y el desarrollo econdmico del pafs, al
impedir el financiamiento de la inversién en la economia y al polarizar ain mas el
desarrollo regional en el pais.

Para solucionar la practicas nocivas vigentes y la problematica actual en algunas
instituciones de banca de desarrollo, es necesaria la implementacion de cambios y
ajustes, que les permitan iniciar un proceso sano y ordenado de otorgamiento de
crédito, y de esta manera, complementar el financiamiento a mediano y largo plazo



para proyectos de inversion que promuevan el crecimiento econémico y fomenten el
desarrolio econémico en nuestro pais.

Actualmente, las instituciones de banca de desarrollo trabajan para mantener un nivel
de capitalizacion consistente con estdndares internacionales, asfi como posiciones
sdélidas en materia de cobertura y solvencia. Los esfuerzos recientes en materia de
capitalizacién y saneamiento seran fundamentales para que las instituciones de banca
de desarrollo proporcionen alternativas sanas de financiamiento para aquellos.
proyectos de inversidn y sectores que no son atendidos por la banca comercial. Para
ello, sera necesario profundizar en el proceso de modernizaciéon de! marco regulatorio
de las instituciones de banca de desarrollo, reducir sus costos de operacion y
reestructurar el sistema de fomento en su conjunto, con el objeto de que dichas
instituciones financieras puedan realizar sus actividades disminuyendo en lo posible
distorsiones en los mercados, transparentando subsidios y evitando que produzcan
cuantiosas presiones fiscales en el futuro.



VI

GLOSARIO DE TERMINOS.

Accesorios financieros. Gastos que se derivan de la contratacién de un crédito'y
que no se reflejan en la tasa de interés.

Accién. Titulo-valor que representa una de las partes Iguales en que se. divide el
capital social de una empresa. .

Acervo. Un acervo es una magnitud econémlca mednda en un momento determmado
del tiempo. :

Actividad econémica. Conjunto de accione por bje o la produccnén,

der las demandas

distribucién y consumo de bienes y servlcios
de la sociedad en una regién o pals.

Activos financieros. Son los valol ‘orﬁo, dinero 'y créditos, contra

terceros, que pertenecen a un ag Aélmlsmo, se denominan como
activos monelarios, los cuales an - por.. estar expresados y ser

representativos de moneda corrien{e actua

Acumulacion. Inversién neta, ' es - decir, excedente de la inversién sobre la
amortizacién. ‘

Ahorro. Parte del ingreso (nacional, familiar o personal) que no se destina al
consumo. Asimismo, se entiende como la oferta de fondos prestables.

Amortizacién. Recuperacién o compensacién dei capital invertido en un negocio o
una empresa. Reembolsos gradual de una deuda. Expresién contable de la
depreciacién experimentada por los elementos del activo fijo.

Andlisis de crédito. Funcion previa al otorgamiento de un crédito, en la cual se
determina la justificacién social, econémica y financiera del proyecto que se financia.

Anilisis estatico. Se entiende el andlisis de sucesos que se supone ocurren en un
momento del tiempo. La estética estudia valores alternativos de equilibrio instantaneo,
en un momento de tiempo dado, de un conjunto de variables endégenas, asociados
con magnitudes alternativas posibles de variables exégenas.



Andlisis dindmico. La dindmica estudia las trayectorias temporales de las variables
endégenas, asociadas con posibles trayectorias temporales alternativas de las
variables exégenas.

Andlisis de los estados estacionarios. Es una forma Iimite de andlisis dindmico y

tiene como objeto establecer tendencias Gitimas de ciertas variables endégenas.

Arbitraje. Especulacién sin riesgo. Acto de comprar una moneda u otra mercancia en
un mercado y venderla simultdineamente para obtener una milidad Permite eliminar
las discrepancias de precios y, por tanto, hace que Ios mercados lunclonen mas
eficientemente. ; :

) dislrute de\
una cosa o derecho mediante un precio determinado que ‘recibe la denomlnacién de o

Arrendamiento. Contrato en virtud del cual u a parte cede aotra el u

renta.

Arrendami ti iero. Es aquel servicio limitado que olorga un arrend‘ dor a un

arrendatario para financiar un equipo a través de un crédito o préstamo ccn i

Arrendamiento capitalizable. Consiste en transferir, en pane, todos los ﬁesgos y
beneficios inherentes a la propiedad del activo arrendado al arrendatario, no siendo
necesaria la transferencia de la propiedad de dicho bien.

Avaliio. Dictamen técnico que expresa la estimacién del valor de un bien en unidades
monetarias para un mercado dado y fecha determinada. Método para determinar el
valor de un bien mueble o inmueble de acuerdo con los precios vigentes en el
mercado y con su desgaste para fines mercantiles

Balanza comercial. Parte de la balanza de pagos de un pais que se refiere a la
diferencia entre las importaciones y exportaciones en un periodo determinado,
generalmente un afio.

Balanza de pagos. Es el documento contable sistemético que refleja todas las
transacciones, pagos y financiamientos que ha realizado durante un periodo dado un
pais con el resto del mundo.

Banca (Banco). Institucién autorizada para la prestacion del servicio de banca y
crédito.



Banca central. Es la entidad oficial, generalmente nacionalizada y organizada como
corporacién ptblica, que constituye el centro del sistema monetario y la ctispide del
sistema bancario.

Banca comercial. Instituciones de crédito autorizadas por el Gobierno Federal para
captar recursos financieros del ptblico y otorgar, a su vez, créditos destinados a
mantener en operacion las actividades econémicas.

Banca de desarrollo. Sociedades Nacionales de Crédito, cuyos objetivos estdn
encaminados a proporcionar apoyo financiero y de asistencia técnica para el
crecimiento y desarrollo de sectores especiticos de la economia nacional.

Base Monetaria. Valor de todos los billetes y monedas en circulacién en la
economfa, asi como de las reservas bancarias. Asimismo, se consideran las
condiciones crediticias internas creadas por las autoridades monetarias de un pais

sumadas a las reservas internaclonales

Beneficio. Remuneracién o ganahcla que se 6bllene de un capital.
Bienes piiblicos. Bienes que sallsfac éceéida‘des publicas o colectivas. Son
aquellos de consumo indivisible y no excluyente. por lo cual han de ser ofrecidos por
el sector publico. =i

Bienes sustitutos. Si la demanda de un blen X-aumenta ' uando sube ‘el precio del g
bien Y, se dice que el bien X es un bien susmuto del bien Y.

Bonos. Titulo cuyo emisor tiene la obligaqién dq’ .el monto del

principal y los intereses en los casos de que éstos

Calificacion de cartera crediticia. lnstm}nehto d | 1inanéier6 que permite

valorar el nivel de riesgo crediticio, consxderando la tuacién cuanmahva y cualitativa

del crédito otorgado y el grado de certldumbre de su recuperacién

Capital. Stock de recursos dlsponlble§ feh’ un momento determinado para la
satisfaccién de las necesidades futuras, es decir, es el patrimonio poseldo para
generar una renta. Constituye uno de los principales elementos que se requieren para
producir un bien o servicio; los dos restantes son los medios de produccién y el
trabajo.



Capital humano. Cantidad de conocimientos que posee una sociedad o un individuo,
adquiridos mediante la escolarizacién formal o el aprendizaje por experiencia.

Capital de riesgo. Recursos monetarios que se invierten en empresas que, en
particular, estan expuestas a riesgos, como en negocios nuevos. Algunas veces se
emplea como sinénimo de capital propio. Asimismo, se utiliza en lugar del término
capital empresario.

[+ lizacié lectiva del crédito. Instrumento monetario cuyo objetivo es fomentar

o disminuir ciertos tipos de préstamos e inversiones del sistema bancario, de acuerdo
con los objetivos de politica financiera. A través de la canalizacién selectiva se busca
orientar el financiamiento hacia aquellas actividades productivas consideradas como
prioritarias, sin embargo, al otorgar financiamiento barato a los sectores privilegiados y
encarecer el crédito destinado a los no privilegiados, se crean distorsiones que
afectan drésticamente el sistema.

Cartera., Conjunto de valores, creéditos o instrumentos financieros que posee un
agente econémico.

Cartera de crédito. Monto de créditos otorgados por una institucién, a través de sus
diversas fuentes de recursos, que Incluye créditos en inversién; asf{ como el saldo de
la cartera vigente y vencida de los créditos en amortizacion.

Coinversion. Se entiende como coinversion a aquella modalidad de inversién en la
que participan los sectores pablico y privado.

Cofinanciamiento. Se entiende como cofinanciamiento a la conjugacién de dos o
mas recursos financieros resultantes de créditos otorgados para el cumplimiento de un
objetivo especifico.

Condicion Marshall-Lerner. Indica que el mercado de divisas es estable cuando el
monto de la elasticidad precio de la demanda de importaciones y exportaciones es
mayora .

Constitucion, Son reglas y leyes de acuerdo con las cuales se organizan y
estructuran las relaciones entre el Estado y la sociedad. La constitucién fija las
restricciones institucionales y/o delimita lo permitido y lo prohibido, contiene los



factores decisivos del pacto © contrato ‘social y"délA o el tipo o sistema Yy régirﬁan
econdémico y politico. . T wr P

Costos. Valorizacién monetaria de la suma de recursos y esluerzos que han de
invertirse para la produccién de un bien o de un servicio.

Crecimiento econdmico., Se emplea el término de crecimiento econémico en la
dindmica econdmica para indicar el aumento de la produccién en sentido cuantitativo;
se contrapone al concepto de desarrollo econémico, concepto mads complejo, que
implica también consideraciones cualitativas.

Crédito. Cantidad de dinero, o cosa equivalente, que alguien debe a una persona o
entidad, y que el acreedor tiene derecho a exigir y cobrar. Asimismo, se entiende
como los recursos que se proporcionan a un acreditado con base en la capacidad de
pago con que cuenta para liquidaria a un plazo determinado.

Cuenta de capital. Cuenta de la balanza de pagos que representa el cambio de los
activos de un pafs en el exterior y del resto del mundo en ese pais.

Cuenta corriente. Cuenta de la balanza de pagos en la cual todas las ventas y
compras de bienes y servicios que se producen, asi como transferencias unilaterales.

Curva de indiferencia. Curva trazada en un grifico cuyos dos ejes miden las
cantidades consumidas de diferentes bienes. Cada punto de la curva (que indica
diferentes combinaciones de los dos bienes) genera exactamente el mismo nivel de
satisfaccion a un consumidor dado.

Déficit. Saldo negativo que se produce cuando los egresos son mayores a los
ingresos. En contabilidad representa un exceso de pasivo sobre activo.

Déficit en cuenta corriente. Cuando los residentes de un pais prestan mas al
extranjero de lo que toman en préstamo, acumulando titulos financieros netos contra
el resto del mundo, se dice que el pafis tiene superavit en cuenta corriente.
Adicionalmente, cuando el pals, frente al resto del mundo, estd acumulando pasivos
netos (o estd disminuyendo sus activos netos) la economia tiene un déficit en cuenta
corriente. El déficit en cuenta corriente representa una restriccién presupuestaria
intertemporal para la economia en su conjunto, si hoy en la economia existe un déficit
de cuenta corriente, el pals estd incrementando su deuda neta con el resto del mundo.



Con el fin de pagar el interés de las deudas acumuladas, el pais tendra que reducir su
consumo interno. Al reducirse su consumo interno, el producto nacional que se usaba
para consumo empleza a utilizarse en forma creciente para exportaciones netas.
Generalmente, las exportaciones netas constituyen su forma de pagar la carga sobre
los pasivos acumulados al operar con déficit de cuenta corriente.

Demanda, Cantidad de bienes y servicios que el mercado requiere o solicita para
buscar la satistaccién de una necesidad especifica a un precio determinado, Conjunto
de bienes y servicios que los consumidores estan dispuestos a adquirir a cada nivel
de precios.

Demanda agregada. En una economfa cerrada, la demanda agregada puede
definirse como la cantidad total de bienes y servicios que demandan los residentes
internos a un nivel determinado de precios del producto. Sin embargo, en una
economia abienta, la demanda agregada es la cantidad totat de bienes domésticos
requeridos a un nivel estipulado de precios, tanto para los compradores locales como
por los externos.

Derechos de propiedad. Fijan y definen los posibles usos de los activos, su
transparencia parcial, total o temporal, el arrendamiento, la donacién, el usufructo, etc.

D rollo Smi Proceso de crecimiento de una economfa, a lo largo de la
cual se aplican nuevas tecnologias y se producen transformaciones sociales, con la
consecuencia de una mejor distribucién del ingreso y de la riqueza. Asimismo, se
entiende como el proceso mediante el cual los paises pasan de un estado atrasado de
su economia a un estado avanzado de la misma, que representa mejores niveles de
vida para la poblacidn en su conjunto, lo que en términos generales representa
cambios cuantitativos y cualitativos.

Desempleo involuntario. Existe desempleo involuntario cuando, en el caso de que se
produzca una pequefia alza en el precio de los bienes para asalariados con relacién
en el salario nominal, tanto la oferta total de mano de obra dispuesta a trabajar al
salario nominal existente como {a demanda total de la misma a dicho salario son
mayores que e! volumen de empleo existente.

Descuento. Operacién que permite a una institucién de crédito adquirir un documento
que contiene una obligacién de pago con anterioridad a su vencimiento, lo que permite



obtener una utilidad derivada de la diferencia entre el valor nominal del documento y
los intereses que se rebajan por el pago anticipado de la obligacién.

Deuda. Obligacién pendiente de cumplimiento. Regularmente surge cuando se
obtiene un crédito.

Dinero. Conjunto de activos financieros que actian como medio de intercambio,
unidad de cuenta y reserva de valor. El principal criterio para definir el dinero es la
facilidad con que puede utilizarse para transacciones, es decir, la liquidez. A partir de
esta caracteristica se acostumbra a clasificar los distintos activos con su respectivo
grado de liquidez en agregados monetarios comenzando por M1, M2, M3 y finalmente
M4, En conjunto estos agregados monetarios constituyen la demanda de dinero.

Disponibilidades, Estan integradas por caja, billetes y monedas, depdsitos en Banco
de México, depdsitos en bancos efectuados en el pais o en el extranjero, incluyendo
las operaciones de préstamos interbancarios pactadas a plazo menor o igual a 3 dias
habiles bancarios, compra de divisas que se liquiden a mas tardar dentro de los dos
dias habiles siguientes a su concertacién, asi como otras disponibitidades tales como
corresponsales, docurmentos de cobro inmediato, remesas en camino y metales
preciosos amonedados.

Economia. Ciencia que estudia el comportamiento humano en la resotucién del
problema de asignacidn de recursos escasos y limitados para la satisfaccion de
necesidades.

Economia normativa frente a economia positiva. La economia normativa considera
“lo que deberia de ser”. En cambio, la economia positiva es el andlisis de los hechos y
los datos, “cémo son las cosas”.

Efecto ingreso (de la variacion de un precio). Variacién de la cantidad demandada
de una mercancia debida a que el cambio de su precio altera el ingreso real de un
consumidor.

Efecto sustitucién (de la variacién de un precio). Tendencia de los consumidores a

consumir mas de un bien cuando baja su precio relativo y a consumir menos cuando
sube su precio.
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Eficiencia en el sentido de Pareto. Aquella asignacién de los recursos que una vez
encontrada excluye la posibilidad de que algin agente econdmico prefiera otra
asignacién sin perjudicar al resto de los agentes.

Eficiencia marginal del capital. Tasa de descuento que lograria igualar el valor
presente de la serie de anualidades dada por los rendimientos esperados de un bien
de capital, en todo tiempo que dure, a su precio de oferta.

Elasticidad. Término utilizado para indicar la sensibilidad de una variable a las

variaciones de otra.

Encaje legal. instrumento de politica monetaria cuyo propdsito es el de aumentar o
restringir el circulante y el crédito. Consiste fundamentalmente en el porcentaje de la
captacién bancaria que debe quedar depositada obligatoriamente en el propio Banco
Central, con o sin causa de intereses.

Estimacidn preventiva. Consiste en una afectacién que se realiza contra resultados y
que trata de medir aquella parte del crédito que se estima no sera recuperada. El
monto para constituir las reservas preventivas se determina aplicando el porcentaje
que corresponda al nivel de riesgo asignado ai acreditado y sus créditos a través del
método de calificacién de cartera comercial.

Evaluacion de proyectos (técnica, financiera y social). Se llama evaluacién de
proyectos a parte del proceso de formulacién, relacionada con la determinacion de la
factibilidad técnica, econémica y financiera de las inversiones.

Externalidades. Actividades que afectan a otros para mejor o para peor, sin que
éstos paguen por ellas o sean compensados.

Expectativas. Las expectativas constituyen un elemento determinante de la inversién
ya que a través de ellas, se consideran proyecciones sobre los acontecimientos

futuros.

Factoraje. Consiste en una operacién de compraventa de créditos comerciales o
cuentas por pagar. '

Fideicomiso. Contrato mediante el cual una persona fisica o moral (fideicomitente)
transmite al banco (fiduciario) la propiedad o titularidad de ciertos bienes o derechos
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para que cumpla édn"deterrhinédos fines, en beneficio de una tercera persona
(fideicomisario). FERRT

Financiamiento. Aportacién de capitales necesarios para el funcionamiento de la
empresa o el Estado. Las fuentes de financiamiento pueden ser intemas o extemas.
Regularmente proviene de los créditos bancarios o de la emisién de valores como las
acciones, £s el conjunto de recursos monetarios necesarios para llevar a cabo una
actividad econémica con la caracteristica de que generalmente se trata de recursos
tomados en préstamoe que complementan los recursos propios.

Flujo. Un flujo es una magnitud econdémica medida como una tasa por unidad de

tiempo.
Gobierno. Accién y efecto de gobernar y gobernarse.

indice de precios. Instrumento estadistico que -se utiliza para medir el
comportamiento promedio de los precios, de cierta selecci6n de mercancias .y
servicios de un pals o regién en un periodo determinado a partir de un aiio base.

Inflacién. Alza generalizada de precios generada por un aumento del dinero en
circulacién sin el correspondiente incremento de bienes y servicios en el mercado.

Infraestructura. Se retieré at acervo ffsico y material representado por las obras
relacionadas con las vias de’comunicacién y el desarrollo urbano y rural, tales como:
carreteras, ferrocarriles, cyamlnos, puentes, presas, sistema de riego, suministro de
agua potable, alcantarillado, vivienda, escuelas, hospitales, energia eléctrica, etc. Esto
constituye la base que propicia el desarrollo de las distintas actividades econémicas.

Interés. Costo financiero del dinero al contraer o conceder un préstamo. Segln
Keynes, es la retribucién que se paga por el uso del dinero.

Intermediacion financiera. Es la intervencién que realizan las sociedades nacionales
de crédito, organizaciones auxiliares de crédito, instituciones nacionales de seguros y
fianzas y demas instituciones o entidades legalmente autorizadas para constituirse
como medio de enlace entre el acreditante de un financiamiento y el acrediiado.



Inversidn. Aplicacién de'recufsos finaﬁciekos destinados a incrementar el patrimonio o
stock fisico y/o financiero. “Asimism
prestables. ;

,‘se” entiende como la demanda de fondos

Laissez faire. Politica de no interveﬁclén 'guber'namental en la actividad econdémica,
preconizada por Adam Smith y otros economistas clasicos.

Linea de crédito. Constituye un acuerdo entre el banco y su cliente, en el cual se
sefiala la cuantia maxima que el banco permitiria a su cliente deberle a un mismo
tiempo sin garantia especifica. Las lineas de crédito se establecen, usualmente, por
un periodo de un afo, y pueden tener renovaciones periédicas también anuales. El
monto de la linea de crédito se basa en el conocimiento que tenga el banco de la
seriedad del nombre crediticio del prestatario y de sus necesidades de crédito. Como
los bancos tienden a mirar las lineas de crédito como un medio de financiacién
estacional o temporal, exigen generalmente que el prestatario no figure con deudas
vigentes por lo menos durante cierto periodo del afio.

Modelo. Representacién a escala de un fenémeno real y, en consecuencia,
abstraccion que utiliza supuestos restrictivos y simplificadores para eliminar influencias
o relaciones no relevantes.

Monopolio. Mercado en el que la oferta total de la mercancla la hace un solo
vendedor.

Multiplicador. El concepto elemental del multiplicador nos dice que un incremento en
la inversion produce un Incremento mayor en la produccién agregada. Asimismo, se
considera la relacién de la variacion del ingreso con respecto a fa variacién de la
inversion,

Neutralidad del dinero. Se entiende como neutralidad del dinero la incapacidad de
este tiltimo para intluir en variables econémicas reales como el ingreso, el empleo, los
precios relativos, entre otras.

Oferta. Conjunto de propuestas que se hacen en el mercado para la venta de bienes y
servicios.

Oferta agregada. La oferta agregada es el monto total de producto que escogen
proveer las empresas y las familias, dado el patrén de salarios y precios de la



economia, Las’ empresas deciden la cantidad de producto que desean colocar en el
mercado para maximizar sus ganancias, tomando en consideracién el precio del
producto, los costos de los insumos, el stock de capital y la tecnologfa de produccién
disponible, Las familias adoptan una decisién de oferta, esto es, cuanto trabajo ofrecer
con base en el nivel de salario real.

Oferta de dinero. La oferta total de dinero de un pais es igual a la base monetaria
multiplicada por el multiplicador monetario.

Operaciones de cambio. Son transacciones que realiza el banco central cuando
compra o vende activos con denominaciéon en moneda extranjera. Si el banco central
es comprador neto de divisas, estas operaciones conducen a un incremento neto de la
base monetaria. A la inversa, cuando termina como vendedor neto de divisas.

Operaciones de mercado abierto. Son las transacciones que reafiza el banco

cuando compra o vende bonos. Una compra de instrumentos ﬂnancleros resulta en un i
incremento de la cantidad de dinero en manos del publico, una venta de’ valores trae
consigo una declinacion de {a base monetaria.

Operaciones de segundo piso. Operaciones  que consisten - en una: mecénica
operativa bajo la cual la banca de desarrollo no- tratan : directamente’ con’ los
demandantes finales del crédito, sino lo hace a través de otras instituciones
financieras.

Op iones de red 1to. Operaciones mediante la cuales, al ceder la cartera
original se recupera una parte de los recursos invertidos.

Otorgamiento de crédito. Se entiende como otorgamiento de crédito los recursos
que se ponen a disposicién de un acreditado con la finalidad de que se lleven a cabo
las acciones, objeto del tinanciamiento, proporciondndolos en cada desembolsos.

Politica econémica. Directrices y lineamientos mediante los cuales el Estado regula
y orienta el proceso econémico de un pals; define los criterios generales que
sustentan, de acuerdo con la estrategia general de desarrollo, los &mbitos
fundamentales e instrumentos correspondientes al sistema financiero nacional, al
gasto publico, las empresas publicas, vinculacibn de la economia mundial,
capacitacion y productividad.
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Precio. Valor monetario de un bien o servicio objeto de compréverﬁa.
Precio relativo de los bienes. Precio de un bien dividido por el precio de oiro bien.

Préstamo. Cesién que una persona hace a otra (persona fisica o moral), de un
elemento patrimonial fungible o no fungible, con la condicién de que el otro se fo
devuelva pasado un tiempo determinado.

Propension marginal a consumir. Relacién de la variacién en el consumo con
respecto a la variacion en el ingreso. Este concepto es introducido por Keynes y se
basa en la hipétesis de que existe una relacién empirica estable entre consumo e
ingreso.

Proyecto de inversion. Para una inversion en particular, se define como proyecto al
conjunto de elementos que integrados en un estudio determinan tanto la solucién
técnica a realizar como sus posibles resultados de orden técnico-operativo, social,
ambiente, econémico y financiero.

Recta presupuestaria. Recta que indica la combinacién de mercancias que puede -
comprar un consumidor con un ingreso dado yun con]unto de precios. i

Refinanciamientos. Es el monto remanente de una . ‘amortizacion que no fue
totalmente pagada y que se adiciona’ al saldo insoluto del crédito.

Riesgos. En ambito financiero se dice que una inversion tiene riesgo cuando existe la
posibilidad de que el inversor no recupere los fondos invertidos.

Sector. Parte de una clase o de una colectividad que presenta caracteres peculiares.

Servicio de banca y crédito. Captacién de recursos del ptblico en el mercado
nacional para su colocacién en el publico, mediante actos causantes de pasivo directo
o contingente, quedando el “intermediario” obligado a cubrir el principal y, en su caso,
los accesorios financieros de los recursos captados.

Sistema. Conjunto de cosas que ordenadamente relacionadas entre si, contribuyen a
determinado objeto.



Sistema bancario. Mecanismo a tna‘\iélys‘ qél:éuél se crea y controla la oferta de dinero
del pafs. s SR

Sistema financiero. conjunto orgénico - de innstimclones que generan, captan,
administran, orientan y dirigen, tanto el ahorro.como la inversién, en el contexto
politico~econémico que brinda los paises. Su funcién es la creacién, intercambio,
transferencia de activos y pasivos financieros.

Saociedad nacional de crédito. Sociedad con derecho piiblico y con personalidad
juridica y patrimonio propios, que presta servicio de banca y crédito, con apego a las
préacticas y usos bancarios y con sujecién a los objetivos y prioridades de la politica
econdmica.

Subsidios. Asignaciones que el gobiemo federal otorga para el desarrollo de
actividades prioritarias de interés general, a través de dependencias y entidades a los
diferentes sectores de la sociedad, con el propdsito de apoyar el consumo, la
distribucién y comercializacién de bienes, motivar la inversién, asi como para el
fomento de las actividades agropecuarias, industriales y de servicios.

Tasa de descuento. La tasa de interés a la cual el banco central estd dispuesto a
prestar dinero a los bancos. Los" bancos hacen uso de esta opcién de crédito por
varias razones, entre las mas sobresallentes. a]uslar sus reservas de efectlvo y para

obtener recursos y prestarlos a sus clientes

Tasa de interés, Costo del dinero que’éé presta. Segun Keynes, es el precio que
equilibra el deseo de poseer riqueza en forma de efectivo con la cantidad disponible
del mismo.

Teoria cuantitativa del dinero. Sostiene que la oferta monetaria de un pals
multiplicada por la velocidad de dinero es igual al indice general de precios
multiplicada por la produccion fija en condiciones de pleno empleo.

Tipo de cambio. Es el precio de la moneda de un pais en términos de la moneda de
otro, lo que permite hacer comparables los precios de diferentes paises. En un
sistema cambiario flexible, el tipo de cambio se determina diariamente por 'la accién de
la oferta y la demanda; en uno fijo, el banco central interviene en el mercado
cambiario para mantener e! tipo de cambio en la paridad declarada.
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