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I Introduccién

A principios de la decada de !os ochenta en México se Hevaron a cabo diversas reformas al 51stema
ﬁnancrero sugulendo los prmc&paos generales de desregulacion, tiberalizacién y pnvatzzacmn que-
orientaban el ;:onjunto de la reforma econdémica del pais. Ei objetivo general de la reforma era que

- dicho sistema pﬁﬁie‘ra‘contribuir éctiva‘men‘te en la consclidacién de un huévo modelo econdmico,
o promowendo la formacion de ahorro fi nancvero y su aphcacton a la inversion en condiciones de
competltzwdad mtemauon‘at ’

; 'Unaf_de las exbreséiones mas nofables de la inestabiiidad financiera fue precisamente el estallido de la
crisyis' bancaria mas profunida de la Hisforia'nacional y el efecto direct/o'q'ue ésta tuvo en el papel
. 'ese‘ncia’{‘que la bankcé v‘em‘a d@sembeﬁsndo como fuente natural de financiamiento de la éz:’tividad:‘
econom:ca por ello, la’ politica credutima no obstarite la reestructuracuon bancaria y la reforma '
fi nancxera total, mciuuda ia autonom ia de'la banca central ha devenido en la frustrante congelacmn ‘
de los recursos fi nancneros esenc»aimente Ios dedacadcs al crec imiento y expans;on econdmica que .
o e1 pals reclama desde hace mas de dos. decadas

El or;gsn de fa cnsm bancaria mexicana se remonta a fa reforma financiera emprendlda desde 1989
cuando se proced}o a quntar fas regulacmnes existentes sobre las tasas de interés y colocacion del
credito; a la prlvatrzaczén ace erada de ios bancos v a la apertura del cap!tal del mercado financiero a
1os flujos de capital extranjero - '

Los cambros que sg presentaron en la reforma’ ﬂnanciera en México fueron ~acompafados por las
modnﬁcacuones en el perﬁl yla orgamzamén de la produccron desde la privatizacion de los bancos
" hasta. ia actwldad eeonomaca en general Por otro lade la renegociacion de la deuda externa en el
- marco de Plan Brady las expectat;vas de la firma de! Tratado de Libre Comercio de América del
Norte {T LCAN) perm:tleron que Mexzco pud\era volver a obtener creditos en el mercado internacional

i de capstales

‘ia emrada masiva de capitales que acompafé a fa-liberalizacién financiera y al aumento de crédios,

e se debm tambrén al procesc de pr:vat:zac:én de las grandes empresas publicas efectuado durante

o ‘esa peaodo tanto como a las anas gananmas otrec:das en el merado de acciones y de valores alo

;»xm al eonmbuua la polmm ‘de apreczac:on ‘camtuana. que del musmo modo era susientaca por ta
) -,énlrada de capitaies
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La apertura,‘ econdmica, la apreciacion cambiania, las altas tasas de interés y el superdvit fiscal,
: ceﬁﬁgufaron,mejcres niveles de rentabilidad en el ambito financiero-especulativo. Lo cual propicié
. ';due“ la entrada de \capifales fuese basicamente de cartera, dentro de la esfera financiera y bursatil;
: dk;ha aﬂueﬁcia de capitales incrementé mas las ganancias en este sector, en detrimento de la esfera
‘ kprod‘uctivé.« Tal situaci‘c‘ml aunada a la apreciacion cambiaria v a la apertura generalizada de la
economia, generd un enorme crecimiento de las importacionés y de! déficit comercial externo, que
demandaba mayor entrada de capitales. ‘

El rapido proceso de privatizacién bancaria, lievd a un dinamico reposicionamiento en el mercado de
" Jos baricos y con ello a una modificacién de su cartera de clientes (que en lamayoria de'los casos se

freahzo con una evaluacton defamente del riesgo y con procedimientos inadecuados para su -

: g otorgamaento) de sus estrategnas para la admimstrac;on de sus balances y & un incremento notable

de ias operaciones mterbancarlas como fuente de quutdez fundamenta Todo ello ccntﬂbuyo a elevar
- los margenes de mtermedaacmn ya acelerar ef crecimiento del crédito mismo con la caprtahzac;én de

;ios mtereses

\Los bancos otorgaron los credﬂos sin tener asegurado su reembolso y sin establecer reservas

- pre\:en+ vas para asegurar los’ credstos de alto riesgo, a los. que estan obiigados conforme a laley.’

“un prob ema que no puede pasar’ desapercm ido es el criterio que el Gobierno privi eg:o en la
‘pnvatlzacxon de los bancos ‘No se consideraron como- criterios la experiencia y el conocimiento de
s lnstetucsones bancanas por parte de los postulantes, les basté que hubieran sido exitosos enel
' -,manejo de sus bolsas para adgudtcarles Ics bancos; como si el desempeno de éstos fuera :gual al de‘
' aqueﬂas

: Una yéz frente a ios bancos, los nuevos duefios tenia‘n que cubrir jos. adeudos a los cuales habian
- recurrido para realizar la compra de tales instituciones, por lo que realizaron préstamos cruzados
entre bancos (como por ejemplo auto:arestamos) que les allegasen recursos para sa idar dtchas
‘ ,deudas -ast como dar créditos de palabra entre $OCIOS angos de los dueﬁos de los bancos, sin
garantaas woiemando ta Ley de instztucsones de Credito. la cual sefiala que los crédttos deben V
o reahzarse Da;o mvesngacaon prevsa de capacidad. de pago de los deudores asi ccme el ofrecnmyenw
de gamamaas de pago '
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En muy corto pl’ézo;entre 1988 y 1994, las elevadas tasas de interés realés, junto con la enorme
entrada de capitales extranjeros al mercado financiero se fradujeren en uria muy dindmica expansion '
del crédito, Lo yanteri'or fue acombaﬁado de un descenso en el ritmo inflacionario e iMportantes
expectativas de crecimiento econdmico que sembro el Tratado de Libre Comercio de Norteamérica.

© Ademés unakpane considerable de dichos créditos estaba denomifnada en dolares, dichos creditos,
en su mayoria fueron ﬁnanc:ados a través de lineas de credito que los bsncos nacionales tenian con
fos bancos exirenjeros pot 10 que la banca comercial también mcrementaron SUS pasivos con ei
- “exterior.

- Tanto banquercs como deudores: confaron en el crecimiento de la economia y los mgresos La -

o /banca expand;o el crédito a todo tipo de deudores (pfoductores comerciantes y familias), los que

ante las expectatrvas de que se mcremeﬂtariansus ingresos, elévaron su demanda por recursos
financieros, aprovechando la politica crediticia flexi bie Unos lo hac:eron para realizar mversaones

, otros para comprar casas hatutacson o} samplememe a fin de mcrementar su consumo a traves de

c fas tarjetas de crédrto otros fo hicieron para especu arenla Bolsa de Vaiores dadas las altas tasas

que ofrecia.
La ¢ri sas bancana saco a ﬂote marze;os de alto russgo practtcas especuiatwas y fraudulentas -
'freal das por agunos banqueros mismas que pudneron haber pasado desapercabxdas por mas

taempo sin embargo la crisis bancaria los evi idencio.

, :Otro'factor‘ importante de ia desmedida expansion crediticia, fueron las garantias gubernamentales,

a banca sabe bten que los depésitos (de cualquier monto) estan respalidados por el Gob:emo lo

‘fcual se establecxo para dar garantias y confianza a los deposwtantes de que sus. ahorrcs no se
;,.perdersan en caso de que ésta cayeraen msolvencsa ’ '

LBl ar'n} de 1994 fue muy dificil, pﬁes a las circunstancias sefialadas se sumaron ios aumehios
' vsgnsfacanvos en la tasas de mterés de Estados Umdos ta dnsmmuccén de los flujos de caprtaf hacia

o VMexuce 1a necesndad de iograr ﬁnanmamzento mediante los tesobonos z:aptando el dinero de tos

landos mutuansxas Por otra pane hubo una dificil transxcaasn sexenai y las reservas del Banco de‘

« Memm 5€ fuemn agotando can la oonsngutente deprecnauon del peso mexmano que profundizt 1a

b mmpfepdaa de'la chsis bancana



La dévaluacién del peso con respecto al délar y &f incremento de ias tasas de interés al inicio de
1995 genero uri desbalance cambiario y crediticio en la operacion de los bancos y de las mayores
) ‘empresas sclamente en ei caso de los bancos podria estimarse superior a los 25 mil millones de k
) o ;dolares Sm embargo, aun antes del estal ido de la crisis de 1994, |a cartera vencida de los bancos
‘, \superaba su capl’ca! contable, posteﬂormente con el desbalance procedente de la devaluacion y de ia
elévagién de las iasas devinyte'rés, los bancos pasaron de la quiebra técnica (1ér semestre de 1984) a

* . la quiebra total (1 er semeStre de 1995). Su operacidn fue haciéndose cada dia mas costosa.

;"LOS primeros meses de 1995 fueron un momento crucial para el futuro de ia banca y de.la economia
lfvymexxcana E! nesgo de caer nuevamente en una moratoria, asi fuese involuntaria, en la deuda
,‘extarna era mmmente deb|do al ‘elevado ‘monto de los vencsmientos de deuda que debian ser
E - ‘pagados o refmancssdos est mados para ese afio en mas de 50 mil mmones de dblares. De ahi la’
e “posscxon del gobterno estadoun dense que aprobo, incluso sm el consentimiento de su Congreso, una
L “linea de crédito desde la Reserva Federal garantlzada con las ventas futuras de petréieo y convoct a- ,
f gobternos instituciones. f nancneras mternacrona!es ya fos bancos prlvados al refinanciamiento y

: ‘-dtspoarcron de nuevc;s fondos Este, asi ilamado _«paguete de rescates, sin embargo, condicioné las

- "‘jyp httcas mstrumentadas para enfrentar la crisis bancaria y el rescate de los bancos. En este V

lgcontexto tuvo una pammpac on deus va el FMl en particular en la politica de mantener elevados '

‘ —{rendtmxerxtos ern pesos para recuperar la «confianzan de fos mversmratstas ex‘trameros fueron

elevando’ Ias carieras vencedas de {os bancos por un lado y por otro mcrementando aceleradamente
la masa de depésstos baacanos.

,Sélo e! mcremento ‘de Ias tasas de mtefes que se 1mpuso durante 1985, buscando rescatar la

confxanza de los mversmmstas extranjeros y tratando de evitar ia salida de capitales nac10nales

dupilco en’ unos meses los paswos bancarios, condum ala capxtakzacnén deintereses de muchos
. crecstos cuyas garantlas perdian valor al tiempe en que ia economia se contraia. EI mayor volumern
: . del credrto se encuentra otorgado a los’ sectores empresar:aies ‘de gran tamafio, mientras que un

, an numero de deudores bancanas pequehos y mediancs empresancs y familias. tenen un
o pequeﬂo monto de! os activos tetales de la.banca. ‘

‘ ;Asi -z selucidn de traspaso de cartera de ;réditqs.f al iempo que iimpia los balances bancanos. evita
i .los encrmes ;eqqmzentos:de capitalizacion. traslada también tas pérdidas por descuentos © por
k (ansoivencia’ Este traspaso de cartera se résolvié ‘a través de Fobaproa. fondo creado imiciaimente

f para gmnnzar el ahnrro bancanc freme a poszbies quiebras. pero que fue cempletameme rebasago
B por elias. B:cho fondo fue capitaixzada a través de deuda contingente del Gobiernc Federa! y en 1858
- lmma deuda fue a;wobada como deuda pubitca por ¢l Congreso



£ saneamientt;. de los bancos‘interyenidos; garantizando los depésitos gue no. tenian como
coritrapartida activos proddc‘tivos- (siho ;jr'ecisémenta una énorma burbuja de intereses), con la
compra de"carféra a bancés‘ y las garantias 'y capita!izac'én de fos bsncoé Jintervenidos, fueron “
‘ bonwrtrendose en una elevada masa de. acilvos en manos de Fobaprea con muy reducido precso en
He! mercado

Los bancos recibieron a cambio bonos. con garantia gubernamental y con rendimientos ajustables

B -.que se han mantenido en pfomedio en 10 puntos porcentuales por enc‘ima de la inflacién. Por ello, en.

febrero de 1998 se estimaron jos activos del Fobapma en 551 mil millones de pesos y al finalizar ef
"rano 750 mil mi iones sin nuevas compras de carteras de los bancos ello equivale a unos 200 mil

" millones de pesos en mtereses capltahzados en sdlo 10 meses. A31 es claro que una gran parte de

es0s (50 mll mrr ones de pesos son' carteras de credntos gue compré Fobaproa-por fmproductsvas v
R que ha crecrdc soiamente por la caputa lzaczc‘m de los intereses. Son activos gue no tienen tras de si

nguna garantaa feal probablemente de un val or de mercado muy por debajo del valor en el
r b lance. =

La presencia de. précticas ilega es y fraudulentaé en el curso de estos afios ha sido muy discutida,

' casi todos los bancos pequenos fueron intervenidos por las autoridades regulatorias y fusionados o
“‘vendxdos poster;ormente Sin- embargf) por sus prop:as caracteristicas, los fraudes y practicas
; "ﬁnancreras |legates facalmen!e pueden quedar en la impunidad. ‘

'Asi" p:‘;r egﬁ-rnp%c s‘aﬁaméme‘en 1998, 1a deuda publica interna incrementada por el rescate del ‘4
aFobaproa devenga mntereses. suoenores al B% del PIB, esto es. muy por encima del presupuesto
,‘pubfzcs,» des:mada ai trenestar social. de manera gue imponen no sélo refermas ﬁscates en el futuro
mmemazs zme tambeen res:wccmnes muy importantes sobre el gasto publico.

.

‘ Por otra. carw 12 gran mayona. o tos aepcsrtantes en Mexico, un B5% aproxnmadamente rec:be‘,

Bt xmwam w mﬂ s ntmo irflacionans en cambno jos maynres tenedores de Cetes y papel

. guwm -m:mme o iamado Bono Foﬁawea en ei balance de los bancos, reciben intereses

' ', aBF O mm swms w mwﬂa 73 ua mmmas que 08 costas dei fondeo interbancanc actualmante

& Nwazs cmw 8 -8

%::r eﬁ%wma Lo st sacon es el mememmento de uha expectaﬁva rentab#e 8
B www=mga as ar’“’s’uﬁ* ox 3 3 eSlaDAdad CamDIana ASi se han transfendo los costos de iz
k ':,w&-t':fa LHATR B WG BBy 8 ::ew»sm&c ge ia x:saﬁca ya saneada ha vemdo pasanco.a

“rgnes 95 0 CROGBES eXT EeIDs



i Cbmproff:eter ibs ingresos tributarios de esta manera no tiene justificacién ni econdémica ni politica.

5 las e{evédasf tasas deinterés'k cdn las que se ha venido prémiando & un muy reducido gfup’o de
i ‘deposrtantes nacionales y extranjeros, sacrifican por muchos afios a la- gran mayoria de los
‘f ‘ mexicanos gue veran reducir sus expectativas de b:enestar social a través de mayores y me;ares
. semmos pubhcos como educacion y salud.

- La historia b"ancaria y financiera de esta crisis todavia estd escribiéndose, las formas de resolucion -
- que ésta adopte sellaran el futuro no sélo del ﬁnanciarnlento delia ar'tnwdad econémlca sino el futuro
" por varias decadas de México.

Tc}dd‘tio ahterier constituye el marcorde referencia pa'ra la acelerada transformacion de las entidades ,V '

o financieras, en particular, de-los bancos fcomerciaiés,~co‘n particular acento en la décéda de ios
i f_noventa" ala 'feché en su dimensién, funciones y operatividad, proceso que tuvo un denbminadorf
" comun; e¥ virtuat abandono de su pape! financiador del desarrollo econemico del pais. Puede(

: reconocerse sin esfuerzo que la funcron de los agentes que partxc:pan en el s;stema moneftario
) credltzcno ha registrado cambios sxgmf catwos uno de elios’ es la :mportancra relativa de los bancas
L vcomerc;ales y de otros intermediarios ﬁnancneros como las casas de bolsa, debido en pamcular ala .

o evoiuc ion extraordmaria del ﬁnancsamlento bursam frente al fi nanmam:ento bancario. -

- -La politica. ‘monetaria comracéionis:a del banco central guarda una armonia depurada con la politica
credmc;a de la banc:a comerc,lai una jushﬁca sus ob;etwos de ‘control de ia mﬂaczon por un lado, asi
Ny como ia reduccién de las preszones sobre el ‘sector externo- por el otro. Al mampu ar para el prrmero
"”‘e citculante mcnetano por medio de los “cortos” y. altas tasas de interés y estabilidad cambiaria
o nomxnal para el segundo esumu ando la entrada de capitales y pfopmando el superawt en cuenta
- comente asi como el aumento de la reservas smemacxonales

: ~No obstante que estos mstrumentos txenen un alto costc mterno pues contraen el mefcadn nacional,

‘ 'prec:an el tipo de cambio favorecen la rentabilidad ‘de las actividades ﬁnancueras bursatiles.

‘aumeman los mve!es de. s:ompemwrdad rentabilidad y acumulacién de la esfera productiva. 'y
gmerﬂan el deﬁcn del camercm extenor al misma tiempo significan efeclos perversos para ia
ewrioma pues se mc:ementan ios niveles de. endeudamzento y la vuinerabilidad externa

i;'Paf sunuesto a dssmtnucacm del crédxto de ios gastos y de la actwidad aconmmca provoca ia

o reducoion de la ofeda monetana. pues para que. las autondades monaxanas aseguren ia restnction
a mone!ana nenenque inducey. a las aa!endade; fiscales a _dzsrnmuu' el gasto publico v a ejercer ia
. disciptng fiscal y. al mismo tempo. obligar a Jos bances a restringrr el crédido para contraer ia

o §



) ,actlwdad economica y la demanda de dmero por restricciones, convalidando el menor crecimiento de
E fa oferta monetana

: A pamr de esos mssmos resultados, es comprcbable que el menor uso del crédito esta d:reciameme
i "’:relacmnado con «as altas tagas de interés actwas E] retmenma de los bancos para extender el crédito
‘[y tambten con Ias eievadas tasas de interés pasivas influyendo decisivamente en ¢l descenso del ’

‘ "Vcrednto ya que sin duda afectan la demanda agregada de la poblacién.

Considerando {os problemas de fmancsamlento de- conjunto la captacion de recursos, ha -

o ‘desempenado un papel preponderan'{e pues 1a s:i1spomb|hdad de los mismos, durante el penode

) ‘estudsado ha ‘sido de manera Telativa muy esCasa, \pues estos recursos se destmaron en primera

S mstancna ala compra de trtulos de Fobaproa yala adqmsm;can de Cetes, correspond entes al

’mtercambfo por ia cartera cedida a ﬁde:ccm:sos espec iales y que habia SidO reestructurada en
‘ Umdades de Inversion (UD )

For 'e! 1édo de ié’ oferta, los recursos "de 1a banca no, respondieron a'la demanda, pues han
- estab emdo como 1ustrfscacnon a obli gatonedad de capttal;zac:ones adicionales, por una parte por los

L programas de Fobaproa y. por otra, por ias reestructuraciones que inmovilizaron recursos por medio

;del regzmen obhgatono de mverslones en CETES. Ambas medidas son congideradas como

0 'aetementos dlrectcs en la dtsmmucaon de fos recursos crediticios dispombtes

y por &l lado de la derhanda, la s:tu&cmn en el nivel de empresas farnmas ha sido también muy
dsﬁcﬂ pues as: come la banca tenia dlﬁcultades para ofrecer crédﬁ:os los clientes en ger;era} no han
- estado en posmmdades de sollcﬁarlos Ya sea porlo depnmndo del mercado intemo (en el caso.de
"; v,las empresas) Rel porque sus fuentes de mgresos se ‘han. wsto nterrumpidas (en el caso del

" -,n;desemp eo)

- Par lodo ef mundo los mercados de capitales parecen estar reemplazando alos bancos como tos
i pﬂncrpa!es mtermedsanos de capitales. Por. eﬂo es que los paises mas desarrol lados 3queﬁos que
o ft:enen una mayor profund&dad ﬁnanmera han puesto ya en practtc:a esta trans»mon CON Nuevas

i.esmc&uras iegxstaabn y regimenes regulatonos co&ocando tada vez en un !ugar menos imponarnte’
,}ia mermedsaam bancaﬂa y. utnhzanﬁo con mayor mtens:dad fos mercados de capitales ‘

V‘ iEs por eiio que se ebsewan las megafustanes las cuales son procesos que realizan todas !as '

3 empresas cumo un acto caractenst;co deia mundaauzacrﬁn pues traspasan fronteras, para otrew‘

S sUS pﬁroduc!asky servicios “Tai es;e? ‘caso de los bancos. cuya ncursion en los avanoes,temc&@gscos :_

k]



en lainformatica ¥ computacion, las colecan como pioneros en el proceso de fusion. Asi, en México
“hoy emster; varios bancos extrameros que participan mayontanamente en el capital de los bancos
~ nac:xonaies

-El Vin‘cremantd de la banca extranjera constituye ia forma mas frecuente de resolver la falta de

‘ capttahzacron ¥ la absorcvon de tecnologia de punta en las instituciones de credtto En tal ccntexto el

‘desempeno de la banca ¥ sus posabihdades reales de operacion. deben ser analizados como parte

‘ciei mencmnado proceso de transicion o reorgantzacmn-ccnceniramm en el que predomma la
- panetrac ion de capxtal externo en el sector

Marco tedrico

A ‘pyartir‘del‘ ‘periodo:de boSgUerra en México se adoptd una politica de corte proteccionista, donde se
jbu"st:df el imnpul Iso del mercado interno. Este tipo de politica atrajo costos 'y beneficios diﬁciies de
z~f'‘4,"ch;=:termmar y: es obvuo que el proteccxonxsmo tuvo sus gostos en termxnos de eficiencia para la

: o emnom{a

‘_La cns:s de 1982 puso en ewdenaa que la capac'ﬁad de la economia para recuperarse deun '

i chogue exxemc depend:a dela dwers»dad de sus fuentes de ingresos externos y de.la rapidez con la

L 'qus: sU es!ruct.zra pfoductwa s a;ustara a cambios desfavorab)es enel entomc {Lusting, 1994 184).

‘:Aﬁemas dacas fas wwrwaﬂes del.acceso al crédiw comermal externo, emstsa la neces«dad de
: '._emcan'raf nuevas hms de captat tales como fa mvers«én extranjera par ic tanto Mexzco tenua gue
R A:ea!,zar CRMTIOS en By po’maa ewnﬂm ca es decnr que abnera su economxa

- 'Freme 8 i oras Qe% mwiemo e¥ gct}aemc emprend:d un tmportsnte viraje econon‘uco que

E zcama'%zﬂ = *%2 con De ta ?Jadm. y se cmss)hdo &n 1989 con Sabnas Fue entonces ‘durante este
'x«pewm R gew% mf M@mo— mwa mﬂ wna seﬁe de refcrmas estmczurales adecuandose al
PW o Wmng?w W ‘,matogam LMo uno de, }cs pmgramas ‘mas mportantes en su

: W vy %«w o i a@.ma,m«- ‘de meqdas de crme neoclasico pars Mexeo Por i tanto ei
g @WW L m W ;!he !Wm e*' s pr:éis:ca mﬂmﬁa wuciaba un pmcesa de mtegracxen ala
BCOPDTE mmms ts m Wa: s mm o3 ge Sore neociam la cual bene como premusas ia ’
' f,"&wwa .ﬂww ¥ fmam:m W @ eLonGmea gonde el Mercads 88 mas eficiente gue ei Estado




Todo proceso de integ’racién‘a' la economia m‘undiai es sumamente complejo e implica, el
 establecimiento de un amplio. conjunto de medidas de politica econémica, que incluyen
“desregulacvon armomzaclon del Ststema juridico, financiero y fiscal, y la mtegracton monetaria.
"{Aspe, 1994:111) v. Méxwa no era la excepcion. Los argumentos neoclésicos, exponian que fa

'eccanomlaya no se pb‘dfa basar en la ptoteccién alos métcadcs y de los productores'locaies‘ Siho
que era necesargo una combinacién adecuada de reguiacaon infraestructura, mano de obra calificada
y estab!hdad macroeconemlca

. Lcs seguxdcres de la comente neoclésica en Meéxico estan. convenmdos de gque 1a competenc:la
“ ) mtema e internacional es un poderoso medao para mejorar el desempefio econdmico. La perspectiva
neoclasxca argumenta que las presiones cempettttvas ayudan. al aumento. de la produc’tw:dad yala
afectacnén de los recursos, de manera mas eficaz, entre los sectores (Gumén 1987:121). En estas
condlcmnes desde medlados de los ochenta, la politica del gobnemo fue la de modificar los
regiamentos que segun los neoc[asncos representaban un obstaculo para la actwrdad econdmica.

Durante mucho tiempo, el sistema fmancuero mexicano se caracterizd porun a to grado de mpres:onf

e ?'nanc.'era ‘Las instituciones prsvadas de crédito se encontraban regu?adas por la secretaria de

‘ :‘Hacaenda y el Banco de México, mediante tres mstraumentos ‘El encaje legal, 1mphcaba un credxto ‘
obhgatone a favor del sector publico, sin costo o2 bajas tasas de interés, En segundo iugar existian
 ‘control es. cuant tat ivos al crédito de acuerdo con el s:stema de cajones selectivos. En tercer jugar,
 “ '}as 1asas de fnteres paswas Yy actwas eran fijadas por las autoridades ¥, a menudo, permanecxan

ﬁjas por penodos largos (Gm lén, 1997:126).

o P'ero {;‘pOr qué era neceé&rio realizar una ap’ermra al sector ﬁnénciero y que tan importante es para
ia economra contar con: un s&stema ﬁnanc&ero fortalecido? La existencia de un " sistema fi inanciero (y '
en ¢ especra de un sisterna bancano) es 1mportante en un pals, ya que por medio de una ‘
mfraestructura ﬁnanclera fortalecada un pais puede asp:rar a tener un desarrollo: econc‘)msco
‘ {‘sustentable

B EnkMéxsco' coms en la"mayo‘ria de los pa}ses del mundo, se asiéﬁé una modificacién rachcal en
materia de” pomtca fmanc&era ai otorgar un, papel prioritario a los mecanismos de ‘mercade Las
":'-venia;as de la apertura financiera repcsan en ia mpétesas de que la mternaczonalxzaczén financera
7 ) permte una mejor distribucion del ahorro a escala munma gracias alos mowm:emas de capnases
. ‘;in que mejcra la afectac!bn de recursos a nivel internacional & iguala las tasas de rendimiento de las
‘ imversaones en el muradu (Gurllen 1967 126)



La ﬁstfétégia neoclasica de “modernizacién economica” buscaba elevar la eficiencia del sistema
’bancério The'xicano 'mediar')te una radicaf reforma que tenia como objetivo terminar con la represion
fir namaeia que era la que causaba dastors iones en'las tasas de interés y en !a asignacion eficiente de k
crédito, asicomo obstruccmnes en el crecimiento del ahorro nacional, en el grado de penetracion del

L sastema ﬁnanmero en la economua y .en ei desarrollo de la eficiencia tecmca la competxtmdad e}

o abaratamiento, la cahdad y varie dad de los servicios financieros, de manera que la desregulacmn de

operacmnes la prwatzamcn bancaria ¥ la apertura del sistema a nuevos intermediarios vy

"k:psogreswamente al capital extranjero, permitiria que el sector cumphera sus funciones -en el

o desarfoﬂo econdmico del pais.

f Por lo-tanto con la desregulacion financiera se lograria:

:‘_1

Lrbera |zar ios tipos de interés bancanos Que permitiria una mayor competencaa entre las
. mst tuc;ones
La| :beraifzacuon de jos preclos de los semc*os financieros.

Y

fLa ehmmacaon de lcs coeficientes ‘de inversién obligatoria (encaje legal) v de 0s inm:tes

. v

icuantxtaytl_vos al’ crec&m,nemo, del ;credlto. Los coeficientes de inversion permiten el acceso
~ priVilégiadd de detérminados ‘sectores @ los recursos de lés ‘entidades financieras,
‘ 'V’perjudtcandc a libre competenma Ademés del encareamuento de los recursos. ‘
> E La. aper’tura de los me;cados fsnanmeros internos. Se re’r~ ere a que s debe fauhtar el lnbre
B2 'acceso a‘todos lus segmentos del mercadc ailas mstntucsones pamcxpames enél, snende ellas k
' ‘las que hbremente dec;dan -en qué ambito de! mismo desean desarroliar su actowdad k
‘ » la aper(ura ala competencta extenor' Lo gque contribuiria a Ja modemizamcn el sestema
ﬁnanctem aada fa mayor competencla que “glio |rnp xca ¥ que favorece las, transferenclas de
’ tecnolog;a ’
- > La. hberahzacuon de los mov;m:entos de capitales. Que permmna una gran mtegramén de los
N mercados fzhan-.seros unternos con los de ofros paises. (Feméndez 1985: 434)

“Pero paralasamente a esta apertura ﬁnancuera en Méxaco en los paeses desanaliados s han
‘puroducado pmfm:!cs camtmos en sug snstemas ﬁnancneros que se nician en la década de 1980 yse

; ;mnsoésdan a finales del siglo XX -

. ‘ Este proceso se podr!a Tesumic en tres tendencias fundamentaies '

E D i.a primera es ta ccncentracmn de los sistemas financieros en las eoonemxas desarrofiadas
Debfdo a estc & numerg de ,nstxtucrohas bancanas dxsmmuyo en cas! todcs ios paises



> En 'seguhda lugar ha ‘hébido un proceso de desintermediacion bancaria e institucionalizacion
dei,. ahorro, vinculédo ala aparii;ién de “intermediarios financiercs no bancarios. La
,pdmpétencia de estas éntidades ha obligadd a las instituciones bancarias tradicionales a
tran'Sformarse en cong‘lofﬂeradoé que prestan un conjunto cada vez mas amplio de servicios

‘ ﬁnancxeros N L
> Por uttamo el rapido crecnmlento de los activos financieros en poder de - “inversionistas
; lnstltucmnales multrphco la demanda de instrumentos de dwerssf icacién. de riesgos. Lo que
i expirca ia expansmn de los mercados especializados en el manejo de detea’mmades MU'OS ;

: ‘(CEPA 2002:58). -

. ,De iguél ma‘nera informes como el de la comisién de asesoramiento para ias instituciones

' 'ﬁnarmefas mternacxonales recomrenda que para obtener asistencia por liquidez por parte del FMI
L “:os paases miembros. elegnbles deben permmr ‘de manera gradual, por cierto periodo de afios, que
: "xnstetuciones fnancseras extran}eras tengan !!bertad de ingresar.y operar en eE pals. Y argumentan
fique 1as economsas de ios mercados emergentes se beneficiarian con una mayor estabi 'dad una
: estructura ﬁnancnera mas segura ‘Ademas obtendrian un sistema bancario. compe‘ntxvo que hmstana

k ‘8l uso de'los bancos tocal es para dar crédstos a determ nados grupcs de pocier reducxendo asi la

7 ‘V'frecuencaa de futuras crisis” (Meltzer, 20@2 213,

Resumtendc la econcmia mexxcana ha segundo las sugerenczas de poixtlca ecenomlca dictadas por
: Las msmuclenes fxrzancxeras internacionales. (FMI y Banco Mundtal) y por: ta. Reserva Federal de fos
'Eszados Umdos estan polztucas estan enfocadas a permitir que e} Estado aoandone sU papel de
} ageme actlvo enla econam!a debxcio a que resulta meﬂcsente Vi per;udxcxa para el optxmo crecumsento
( de. ia economla E! ‘mercado es consaderado un agente que permfte la distribucion  éptima de los
-Zrmursas econbm*cos con o que se asegura un crecimiento sostentdo que coadyu\fara para el
smenesx,ar de todos [QS agentes BCONOMICOS

’iE xgwn diversas crivbcas albs respecte en. pamcu(ar las hechas por la escuela poskeynesrana
‘;wmwwa por Mmsky Kregel Davudscm e&c los cuales sostlennn {2 importancia gue tene el -
im en ia eeammsa dan- argumez*tos teancos muy importantes contrarios a la teoria dominante
-;gw mrrmxm adomar ai'*ema*was cohefeﬂes para ias economias wbdesarroliadas




Apértir de lo anterior se plantean los siguientes objetivos e hiptiesis:

Objetivos
‘ . General Determi nar cual ha sido &l pape! de la Banca Ccmerc al en Mexrco como 1mpuisora

- del desarrolio economlco del. pals a partir del proceso de desregulacién.y lrbera lizacion-

i nanmera hasta nuestros dias

» Particulares. Conocer el proceso evoluttvo de fa Banca Comerc al; de una Banca Es’catnzada' :
' ‘a una Banca Extranjenzada

" Hipétesis'

o f‘A partsr de fa: des;egu acion y hberahzac:on fmanc iera la Banca Comercial presento un aceierado

: proceso de tranSformaCfon en su dlmensson func;ones y opefatmdad dlcho proceso ongmo el virtual
‘:‘; »abandono de su papel ﬂnanc ador del desarrono econémico del paas dedrcéndcse sdlo a la creacrén
de beneﬁcms a través de la pamc:pacmn en ofros mercados en partlcu ar el de deuda y de

- oder vados
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© . li. APROXIMACIONES TEORICAS AL FINANCIAMIENTO
* En este capitulo se retomaran las ideas de corte poskeynesiano, en particular se analizara la teoria
an ae M’iyns‘ky en refa'cién'a la inestabilidad financiera y sus impactos en la inversion.
- Por otra parte, se analizara como la desregulacwn y hberal izacien financiera esta cambiando
- ) kaceleradamente los s:stemas bancarios y fsnanc:eros

- ‘2,"1«EI fihanciamiento de la inversion desde el enfoque poskeynesiano

En e modeo keynes ano original las decisiones de inversién productwa no son undependlemes de

- otras decuslones de inversion de cartera y estén conduc;onadas ague la eﬂcacua margmal del capital -

: "é(emc) sea superior a la tasa de interés ().

e ?La emc es la tasa de descuento alacual se tguala el precxo de oferta de los blenes de capital con e '
‘valor presente de la cornente esperada de utilidades (U} El precao de oferta de los bienes de capltal
g {Phyesel que permmna al productor una ganencia normal y lo mantendria en su actividad product
; f;En consecuencna ‘ ‘ ‘
{(Uemcy= Pf

-Por efeétb de la competencia, la corriente esperada de utilidades tiende a decrecer a medida que

© aiimenta la inversion: lo contrario sucede con el precio de oferta de los bienes de capital.

izPo«r&tantd. ekisteh ‘tendencias que conducen. a un, equifibrio, el cual' no obstante. puede ir
~* acompaiiado de ’;éubempiéo.' (Méntey de Anguiano, 2000:1070) ‘ ‘

. «'cm‘ base a ia teoria keynesian'a de Ia'preierencia por I‘a liquidez, Minsky supone que la valuacion de
L ,capvtai depende dzrectameﬂte de la oferta menetarna. pues ésta mﬂuye en la tasa de mzerés Siesta. -
'ﬂ'valoracaon excede al precao de ofena de los bienes de eaprtai {al precao que demanda el pmduc!or o

'para segwr en &l amo. o sea._Pf). tendra Jugar una inversion nueva

. },La :nversson nela de las emgresas e ﬁnancnara en parie ¢con fowdos internos y el resto con fondos

. ;exiemcs Los fonaes mtemcs {.as utn idades reteridas después de xmpuesms} m nec%anameme
K ‘; guarctaran uaa reiacadn pmp-omscnai ala mvers;on planeada. de modo que s ésta aumenta es’
; przmame L’fue ta poqderacrbn de financiamiento exteno a la empresa tenga que. elevarse Lareacoon
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del 'mercad,a ‘de préstamos a la creciente demanda de financiamiento para !ajinverSién puede
mcdifécéﬂb*s términos en qué éste se cenceda y a‘ladarga pUéée frenar gl impulso de fa acumulacién
Cde’ caprtal si ja tasa de interés se- eeva Esta reaccion del mercado marcara la diferencia entre la
‘ inversion ex ante yex pc;st

: Cuando ta mversron se financia mednarrte la emision de pasivos. a plazo mas corto que fa vida
;probable de los activos, se ‘genera una necesidad de efectivo en exceso de los flujos -de caja
: pre\nstos coma producte dela mversuén ‘Esto obliga, en cierto momento, a refinanciar las deudas; si
"I_el f nancnamaento en el mornento requer;do no es posible, ia empresa se vera obligada a vender
~ gunes.afcnvos fi na«nxcteros 'que poseen: mayor liquidez.

- Dado que la forma en que se vallan los activos de capital a o, largo del ciclo varia y la ponderacién

fasrgnada a as posubles ganancias o pérdidas ‘de capital aumenta a medlda que avanza-.la

L prospersdad {y el apalan{;amlento dela inversion se eleva), los precios de esos activos en el mercado

. ﬂnanmero pueden Iegar a verse mas influenciados por factores: especuratwos {como la amplitud, la
B profund dad y fa estabshdad de su. mercado que les confiere 1qusdez) que por ; su productsvndad Asi,
‘el precio de los achvos de-capital en el mercacfc financiero depende de la estru"tura de deudas
g acumuladas fo ‘que- acentua el caracter ciclico de Ia inversion.

a ');Mrnsky ennquecno la teo;‘la de Keynes no sélo al consrderar los efectos de la acumutacion de deudas

o f:en fas nuevas demsmnes de inversion, smo tambnen mcorporando la evoiucxon de fas mstatucsones

s ﬁnanczeras &l o iargo de! c:cio econémaco

o Ai respecte Mansky observé que un penodo de prosperidad tiende a modrﬂcar las actitudes respecto
g al’ nesge y a.mejorar las expectatwas sebre Ios flujos de caja de las. empresas Los banqueros

. ’perctben oportumdades lucrativas ¥ expanden el crédito; éste, junto con las expectaiwas favorables,

: ‘,mx:remema ios prec:os de ios achvos de capttai exlstentes El aumento del valor-de: mercado estimuia
= ',;:'a ‘las empresas a mvemr eieruando sus paswos ¥ manxemendo estabie la relacion de deuda -
' patnmon o }

- As: da maynr cferta de crédrtos tende s generar | un aumento de su demanda At mismo tiempo, ia .

o ;ﬁ mas alta vaiuac:an de! caputal patnmomal hace que los banqueros sostengan, por un tempo.“ fos '

”‘térmmcs de concesmn de ios préstamus para ia nueva- inversion Cuando fos banguercs se ven

E B j«mtado a amrtar el fxnanmamtento par: restnccxones en la base monetana se torna pe!fectamente

Y ~'e!astn¢a ala tasa. de mmres tncorporando 3la 1eena de Keynes eslos dos - a&sanouos que se
; ‘ptoducen guranie la DszPEndad M;nsk.y expiaca el paso natural de la tranqmnﬁaﬂ ala mes:abdaﬁad :
fmanwa ‘



\Ei mayur apalancamiento aumenta la probabilidad de recurrir a la venta de activos para cumplir con -
- los - compromisos contraidos al tiempo que la valonzacuon de éstos se aleja gradualmente de los
fundamentos reales y se vue!ve mas suscepttbe a la especulacron En este entorno, el

"endurecxmaento de fa politica: monetar:a o cualguier otro fendmeno gue cause un cambxo subjet voen . -

" l& probabilidad asomada a la venta forzada de actwos incrementara la preferenc:a por titulos con
: ~me;'cados profundos preferentemente protegsdos como ios valores gubernamentales los 1 ttulos de
las empresas se veran en desventaia y sus precios relativos tenderan a disminuir.

2.2 El proceso de inestabilidad financiera

'Una vez. puesto en marcha el proceso de deﬂac:on de titulos pnvados fa mteraoc:on dei acelerador y

ei multrp :r:ador conducnran a la economia a una crisis de hqurdez y solvencia.

gLa tendencaa hacca |a inestabilidad ﬁnancaera en la teoria de Minsky se expi ca por el desarrolio de -
- estructuras de deudas gue no se pueden validad ni por ﬂu;os de caja ni por los precios de los actavos ,
- cuando se de}a que ambos los deterfinen las libres fuerzas de mercado

Las empresés opéran‘hoy con una corriente de obligaciones de page h’ei'edada del pasado y al

: ﬁnanc;ar sus-inversiones presentes estabiecen una corriente de obligaciones para é! futuro. A fin de
. queia estfuc:ura de Geudas se pueda. valzdar ios fiu;os ﬁe caja deben ser supenores a los pagos de ‘
paswos Cuando esto no suf'ede las empresas deben buscar la manera de reﬁnanc:ar parte de sus
‘deudas [+8 b»en vender al gun activo para, cumpur consus comprom:sos de pago

*A‘ fin de asclarecer iz manera en que’ se :}asa de un sustema financiero mbustc a-uno ffagﬂ Mmsky
‘.c:asﬂ‘tcc. a 135 Mpfesas en. los tres grupos sugunentes

4 Empresas cmnas para los cuales fos flyjos de caja siempre  exceden los compromusos de

z. 'i:”wm@ SEORCLAAVES BN 1as Gue un breve penodo micial @ fujo de caja séio aicanza para.

: W E g Wem pers ro tas aﬂza’xcamm@s e mogo que requseren refinanciamento

. 3 W&Jmﬁ ﬁwv cwww s B o508 CEd musipies son msuhicentes incluso para pagar 405‘

D

} wwz@m {M' ﬂ?ﬂﬁi&ﬁ“ﬂ% gl ] ._raé ”EQQ‘?’E"E“ EUT‘ ma*gﬂf re#mancwamlemo
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fﬁ@mw Y # e m mesxav:sc e unE empresas es gual a la capttakzamon de su cormene

‘ WW @ mﬁm@m mﬁ PO m AAETeses QBQ&GG& DOF BuS. Dasivos), 135 empresas‘ )



rk»cubxertas son !as menos afectadas por un alza en los tipos de inferés, pues no requieren contratar
" nuevos fmanctamlentos Pard las empresas especulativas y Ponzi, en cambio, el alza en los tipos de
interés puede liegar a sagnmcar utilidades netas negativas. -

' ‘Un srstema financiero mu:ialmente robusto, argumenta. Mmsky, tiende a convertirse en un sistema
: frég! por la- evoluc on natural de las practicas fmanmeras durante los periodos de prospendad En
-esta etapa del csclo exsste un dobie incentivo para que las empresas cublertas se transformen en

' ‘especu!atwas o Ponzr En primer lugar porque éstas, suendo las. més solventes, son a las que los
wbanqueros tratan de' persuadir para que lleven a cabo proyectos de inversion de largo plazo

fi nanmados con crédito. En segundo lugar, porque a ellas tambwen les conviene aumentar su

v «_rentabmdad y valor de mercado mwmendo en proyectos de largo p azo financiados con deuda (si la

" tasa de mteres €5 menor que la tasa de ganancia).

‘ En una premera etapa aumentan el crédito, la inversion y las utilidades Sin embargo el crédito ‘
ilt;ende a crecef de manera mas acelerada que’ la generacron de ingresos. por- dos. mo’nvos a)
- »‘ V“r"usualmeme ex jste un penodo de maduracién de las inversiones y b) a{gunas empresas {las .

N kespecuIatwas y tas: Pon21) requreren temporalmente refinanciamiento para cubrir el servicio de sus

S deudas

o C—uéhdé el crédito aumenta con mayor rapidez que las utilidades: las tasas de in’terés empiezan a
sublr El aumento de ésta el eva el precio de oferta de bienes de capital (en el mercado real) y reduce.
el premo de los activos en el mercadc fi nancnero En consecuencia, la inversion productiva se *
‘::';'contrae lo que provoca una calda de fa dernanda ag;egada y de las: utifidades. ‘
o ;’L La ba;a enel valor de mercado de las empresas, por otra parte, reduce ei colateral de los prestamos ~

. ]Sde fos: banccs ¥ obli 4ga a éstos a restnngar el crédito para. man’fener sUs margenes de segundad La
',‘:i}‘escasez de. ﬁnanc:amiento de nuevo afecta negativamente a 1z inversion, el ingreso y Ias utnhdades; ‘
i‘;\;en un mrcu!o vzc:oso que presmna a'tas empresas ya los bancos a obfener i;qu:dez medtante i3
venta de actwos Esta sxtuamr.‘m precnp;ta !a deﬂamén de deudas

'L‘Lé caida de los precios de los activcs hace aan'més dificil el ~cumplimien‘o de ios compromusos de

: 'pago as primeras. moratonas exacerban. la astrmgemza crediticia y aceleran la deflacion de tas

x fdeudas extendsendo la:insplvencia hasta tlegar ala crisis. (Mantey de Anguianc, 2000 10?2)
Mmsky des*acé ta mﬂuenma de ias tnnovacmnes financieras en la acrecen!ada vu aerabtudad cie ios

smemas bancanes £n su opimén esas innovaciones surgen cuando los banqueros desean

expandtr el credutc y e bango central se, tos :mpnde En estas circunstancias. !os m:evrmednanos
ﬁnar\ueras evniucmnan y aparecen mnovac:ones que testan eﬁcac:a a k:s mstrumefst de pdmca
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- manetana Ejempios tplcos de estas transformacaones han sido los mercados interbancarios, que

F ye!evan el mui'upl cador del credsto y también el use de reponos de valores gubernamentales como

: fuente_de hqq;dez mas barata para los intermediarios financiercs. (Mantey de Anguiano, 2000.1072)

e COmo resultado de fas ihnovaciones que se realizan en fiempos de auge, las tasas de interés no

,sub‘en tanto como o harian si no evolucionaran las instituciones financieras, pues la oferta de

' '—ifﬁnanr;iamiento se'iorna muy elastica. Sin embargo, la liquidez primaria de las empreéas, de las
- familias y los bancos se reduce, pues | a re1aci6n entre la base monetaria y la deuda pri\)ada

- acumulada dxsmmuye Este fenemeno se manifiesta en un cambio de la estructura del balance

:‘bancano en gue las reservas hquxdas en forma de deuda gubernamental tienden a d:smmunr sy

‘ partlmpacxon en eltotal y son. reemplazadas por titulos del sector privadoe con alta bursat:lsdad

-~ Esta sustitucion de deuda publica por valores privados, advierte Minsky, hace a los -bancos mas
\fthErabies a un‘krevés en la generacion de utilidades de las empresas.
Antes ‘para-all egarse hquldez los bancos recurrian a la venta de valores gubemamenta es'y la

C baﬂca central se encargaba de evatar el colapso de sus precms regulanda la tasa de |nterés

Ahora ia Jaquldez de fos bancos: depende mas de la venta de actives privados (incluidos sus proptos
. paswos} cuyos precnos pueden variar de manera repentina.

- ~/Ademas el desarrolio de fos mtermed:arsos no bancarios. ha contribuido 2 debilitar la estructura
ﬁnanmera de lcs baﬂcos por dos motwos anero porque los ha obligado a competir por depésstos y

73 ofrecer mayores tasas ge mterés incluso - -por depésrtos a la vista: Segundo, porgue los ha

oy comprometxdo en el {)torgamaento de garantias de reﬁnancxamento en la colocacnén de deudas )
girectas det sector pnvada ‘

7. Estos ~:fenbmehos han aumentad_o la dependencia de los bancos respecto a las, condiciones del

~méfcaﬂq financiero y por tanto, presenta vulnerabilidad a aumentes en ia tasa de interés. {Mantey de
_._Anguiano, 2000 1073)

- vTVMmsky' extende su teoria al plano'de‘ias relaciones financieras imemacionales y advierte sobre los
‘ 'Q"nesgos de una ﬂeﬂambn mundsa% de titulos como- resultado de la desregulaacﬂ y el avance en fa

- ;'mgmm global de los mercados. ﬁnancoems

: 'E desafmlto de mercados fmanmeros extra!ermonales desreguiados (euromercados) ha delerminado
T graa vo&umen Ge deudas en dblares y otras dnwsas fuerxes tuya contraparbda son eurodeposm

S ) »qma rapfdameme pueden cambtar en su mcneda de denommaaén Esto ocasiona gran volatisdad aa

19



las tasas de interés$ y da lugar a politicas monetarias defensivas gue afectan el servicio de las
deudas acumuladas y dificuitan los refi nancuamaentos

" “Enlas ‘situaciones criticas que se han presentado en las Ultimas dos décadas, cuando la insolvencia
de un pa‘s deudor o-un conjunto de elios-ha amenazado la estabilidad financiera mundial, el Fondo

Mone’cano Internac:onal (FMIy ha meed;do la catastrofe actuando en dos direcciones: a) gest:onando‘

L ‘e| refmancsam ento de las deudas acumuiadas v b} reducnendo el crecimiento de los deudores y

L deva uando sus monedas para disminuir :sus tmportac:lones y possbmtar asi el cump :mnento de los

: compromlsos de pago en moneda extranjera

'Esté ségundé parte de la estrategia, gque Minsky denomind “la solucién ~mexicana’, aungue

! \tradlcaona!mente se ha consaderado conveniente: para un pais en o mdmdual es per;ud;c:a& para E]

' ,‘ econem a mundial, pues la contenc:xon de la demanda de importaciones de los patses deudores :

ff‘necesariamente afecta ias exportacmnes e ingresos de capital de los acreedores y, cuando los -

vpa;ses fscalmente mdependientes actian con el mismo criterio, la reduccion de sus (mportac:ones
*smpnde a ofras nacsc)nes generar los flujos - de caja ccn los que validarian sus deudas Un ejemplo

- claro. de esta situacion 'se dio durante la crisis de pagos del Tercer Mundo en los ochenta cuando '

mednanta,e Pan Brady, las deudas soberanas tuvieron que depremarse a un nivel congruente conlos

 flujos de caja delos ésises deudores.

: E;La desregulacmn y {a integracion global de los mercados financieros, en opinion de - Mnsky

necesutan un . nuevo marco mstxtucxonal capaz de prevemr a deflacion mternacnonal de titulo
- f(Mantey de Angwano 2900 1074) ‘

‘ ‘,a mcorporauon tecno ogxca en el sectcr ha 1mpu¥sado modifi ca(:lones enla orgamzacnon de los

;_mamwd;anos ¥ Iambnen abrid un esuacm ala mnovamon financiera. Las nuevas técnicas -al
~mmm3f =9 veloc»dad de los. flujos ﬁnanc:eros aumentan ia veioc:dad de intercambio de los

- ’Eji 3 E; pape! del sistema bancario

Qs,:s Wﬂ de 05 bancos con otros miermedsanos financieros (bancos de mversaén compatias
: 'i,rwmas fondos de. pensiones. fondos mutuos ) y la pérdida de :mporzancsa del pape! que la

! ,‘mem Wa% habta cmmpeﬂaae tradmonalmente 2l mcnamenw de tas operacrones h:era de

o ,mm a&: wm ia pamcvpamcn de nuevms mstrumentos frnaﬂmefos es decar nuevas modahdades
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de inveréic‘:‘n,« eSt‘énr flevando a cuestionar si la banca comercial esta en declive o estan cambiando
sus funéiphe‘s, como resultado de la innovacion financiera y de la emergencia de nuevos productos,
de la integracién, de la- globalizacién y del papel creciente de los mecanismos de mercado en la

k determina»cién de los preciosy la distribucién, ’

Alo antenor hay que agregar la busqueda- de mstrumentos mas rentables en los mercados dek
. valores y Ia dlsmmumon de los credltos tradxcmnales conced:dos por la banca comercnal en el entorno
: .mund|a1

- “La expansion de la actividad bancaria en areas notradicionales, ocurre al tiempo de un’ desarrollo-
a eX‘craordihafio'd‘e otras empresas financieras y no financieras las cuales han' venido proveyendo

' .semc*os de t:po bancarso y formando "hancos que no son bancos”. La mst tucicnalizacion de los.

\mercados fi nancaeros ‘ha' avanzado también con- ramdez ncrementando el refi nancramlento y el
. prcfessonahsmo de todos ios part pantes‘ (Garén, 2‘001'15) B ) ‘

- lLa meno‘r importancia relati"sia de la banca comercial en la oferta de'créditos es resu!tado de una
‘,“'mayor pammpac 6n.de los mercados de valores y de los serveclos de ccrretaje en. el proceso de

o financiamiento.

La a’dm’mistracic'm integrada del balance de losbancos se dio. como parte del rapido c:re‘cimiento de la
ac'uv:dad bancana nacional e mternamona& Pero esta tendencia cambit a fmales de los afios setenta
N Y los pnmeros de los ochenta con 1a dommacxon de tendencias deflacionarias en las mayores

“economias.

s E! aza de las tasas de interés haca finales de los afios setenta concito un mowmaento bancario

‘ ‘,,;‘generajizado hacia la restnccabn del credito y los refi nancqamnentos Durante la etapa de expansion

“de Ios mercados ﬁnancxeros dmersos prestatanos en’ los mercados nacionaies e internacionales

S tomamn pos:c;ones deudoras dei tnpc ponzi, ‘de manera que el freno de la expansién del crédito

. comprometto las p smlones iiqutdas de los pfestatanos pasando rapadamente de ia llqwdez ata

,msoivenc:a La cns; financiera se precipitd en 1982con la constatacion de la incapacidad de pago
de los mayores deudores dé% Tercer Munda con'ia banca ccmercxa!

: La cnsns de. deuda paralxzé la mowhzacnén de una parte de los activos de la banca acreedora al
rmnoner una reestrut‘turacmn con reescafonamnento de un vclumen tmportante de crédtos



'E'i dé‘sedui‘iibrié enlos vencimiehtos yla reniuneracién en el balahce de los acreedores aumentarbn

_rapidamenie .con lo que los bancos requerian de la formacnon de passvcs de menor costo y mayor
‘ ("'plazo en cond:cnones de lento cremmuen’to de fos activos. Pero a la vez mantenian una parte de sus
activos pongeladps y en creditos en mora que -amenazaban con presionar rapidamente a la
fafmaciéh de fésewas p_%eventi\'ras (Correa,'1998:163)

C Segun Harrmgton los ‘bancos -han camb ado al preocuparse menos de crecimiento de su balance
que habla 'sido la mqwetud principal en el curso de los anos anteriores y mas de su rentabilidad

‘ —mmed'ata ademés de la calidad de sus activos. Esta actltud se tradujo en un gran eclecticismo en el ;

o ﬂex;[ i

'atorgamzento de créditos y por una inquigtud muy marcada de evaluar la rentabmdad de Ias

~~‘diferentes actmdade's y de eievar tos margenes consaderados como msuﬁcnentes

- Esta situacion trajo cdnsigo otros efectos, en la medida en que los bancos tenian una parte de sus
‘ actwos congelados entre los paises- deudores insolventes, la otra parte de sus activos habnan de

hzar mas aun su manejo, de manera- que aparecerla la tendencia a emplear créditos
negocrables Pfocurar ‘mejorar ¢l bal lance mcrementando tos mérgenes con un lento crecifniento del
: ‘balance para ho aumgntar la presién sobre fondos prop_:o,s y buscar aumentar los’ ingresos por
‘ ca,m;'sggnés;, (Correa, 1998:164) ' ‘ :

: f';Hamngton sosuene cwue unc de los medios mas utilizados en esta situacion ha s;do el otergam iento
: fff'tde garantxas de refsnancvam;ento lineas de segundad fineas de crédito de sustntucxén apuntando a
g permlttr a Ios prestamr os de recoger directamente fondos en e mercado a traves de la emision de
‘ s (papel negoc:abie de COY’(O plazo Para fos . bancos garantes esta actividad permitid aumentar ios

A "'mgresos sin aumentar :nutllmente los balances pero al. premo de aumentar las obhgacxones
k mtencxales fuera de balanoe ‘

~De ésié forma, los bahcos pudieron continuar con un menor crecimiento de sus balances, pero
"‘,féspeci:élmer'\te dismi‘nu:r el probt ema de desedui%ibrio en kiosv Vencimsentos en la ‘medida en que
‘y{;:ddﬁar;w— adquine activos negocsables sin compromzso de renovacion. conservando el maxmo de
. ﬂembmdaden sus actwos !
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o Con !a titulacion, que los, propms bancos impulsaron tsenden a desaparecer Ias fronteras entre la
banca ‘comercial y la banca deihversidon. Estos fendmenos han sido provc}cados por la adaptac:on de
a admm;strac an de} los balances, de los activos y pasivos a Ias nuevas condiciones de un mercado

" coh alto nivel de endeudamiento y bajos niveles de inversion y cracimientci. La banca y el crédito, de
R ésta manera, se adaptah rapidamente a la nueva etapa de la crisis. (Correa, 1988:1 85)

- La administracion. del balénce de los bances, el movimiento generalizado hacia la titulacién en los
anos. nbi/enta y ia expiosién de lasoperaciones fuera de balance son resultado de la crisis a large
plazo ¥y con ella de los camb:os enla prefereznma por la lxquidez EI movimiento hacia la ttulac:on yla .
desmtermed acaén bancana no sgmflca un ciespiazamaento de los mtermedlarlos bancarios en los
- ’mercados ﬁnan,c_[emz;x, smqren todo caso, una agudizacisn en la competencca cuando se diluyen las
‘vlihea:sjdef démarcacién entre la banca comercial y-los intermediarios rio  bancatios. Sin embargo,
- ,"d’ic“h'a tit‘uvacié‘an:de' crédito significa un deSp!azamiénto del crédito como capital adelantado por el
~crédito-titulado que depende, para su valoracion, menos de la gananc;a y crecientemente de los

» ';";‘ymgresos proceden’te' de otras fuentes.

Las tendenclas a la titulacion del credlto y las cperacxones fuera de balance separan Ia decisién del

- inversor de comprar un titwlo de la posicién crediticia de la msttumon originaria, la. decusnon depende

B :de ta posi bihdad de los actwos subyacentes de generar un flu;o de efectivo necesario para los pagos -

eontratadcs y del grado de proteccuon mcorporado enla estructu;‘a del titulo en si misme. Los actwos

”’ff)subyacentes mas ccnmunes son |as hlpotecas los pagares de tarjetas de crédiio, prestamos para
,autos y otros pagarés de consumo (Correa 1998:183)

. {‘:ua‘hﬁok ia‘ amphacién de activos financieros depende menos de fa gahahcia y mas de ingresos -
<  pmcedentes de. a’cra., fuenies los bancos modifican su preferenc:a por la qudez y su pape en el

namamsefm:« ‘a 1a produccidn se kransforma {a banca tiende a actuar como lo que Minsky lama’
Y‘nawca cclomai" ﬁrsancaanao btenes en transrto Enios -Glitimos afos, esta situacién se fleva al

—",amm de sostener sus iNgresos mas en- comisiones (por intermediacion de titulos y por su

: mmmwon en el mer\.ada cambiano) que en los margenes Aun hasta el punto de aumentar mas

S 5us ngresos en e% desarrolio de las operaciones fuera de balance

s{ mmnamamy e los grandes bancos se transforma cuando el crédito, propramente como tal ura

mmg mgaf a negc@am@n y ermision de Hitulos cei mas ds\ferso orgen £l cambiar su pape! en el
‘ ftﬂmmm a m pmduocm por et fmant;am:emc de bienes en transito y por. e1 comerio de tituios
. ’ﬂwwa m;:&aa que una pante decrec:eme de las. operaciones bancanas dependen de la
) E;;.;mrﬂa emwmnax R una parte crecente de fa mcorporac;én de activos no ﬁnancxer:rs a actvos



financieros; esto es, que los balances de los mtermedmrtos financieros y toda su acti vidad pasa a
- ,depender mas dela especulacuén y dela centrahzacron

; i,Asi el f' nancuamuento para bienes en trans1to subyace en el curso’ mismo de la titulacion de los
o actwos bancanos el boom de las operaciones fuera del balanoe ¥y deI uso de instrumentos denvados

v EI credxto como capatal adelantado para la produccxon cedid su lugar ala tﬁulacwn que :mphca una
mcorporacmn creCiente de activos hacia una movilizacion fi nanmera prop&amente ta& cuyas rentas
estan vmculadas a; mgresos procedentes de las remuneraciones {con la t|tulaC|on de i'upotecas
- pagarés etc). |a ganancsa generada en otros mercados {con la tatuiaczén de ios activos procedentes

e ’de as llamadas ecohomi ias emergentes) a la futura gananc‘a procedente de ac‘uvos preexistentes y

-que no tenian un vmcuto desarrollado con los mercados fi nanC}eros Convesto, ademas de frenarse la
',;{expansmn de activos productwos y, por lo tante, de la fuente dela ganancla empresarial, refuerza las '
: ,tendenclas deﬂaczananas de la economia’ actual Y, tambxen -vuglve muy fragil la formac:én de

_‘ . ‘expectatwas censtrtuyendose en un obstaculo para la estab:hzacsén de la ganancna y para un nuevo
o ”reparto como gananc;a ‘media. (Correa. 1998:194) ‘

La administracion acttva det baiance de los bancos el amplio’ procesc de t:tulac*én y la’ répids
A—"genera tzacmn de Ias c:perac ones fuera de balance resultan asi, un componente de la cri sas 'ya que ’
kkse encuentran wnculados a la inestabilidad de los tipos de cambio y de las tasas de mterés Puede .
'sostenerse que el retornd & condncaones macroeconémlcas estables implica una expans:on de largo

fazo de los actlvos bancanos vmcu]ados a la ganancia y, en consecuencia, una perdlda rel attva del
‘ sentrde de los mecamsmos de innovacion'y de la “giobalizacion vigente enla crisis,






. TRANSFORMACIONES /EST_RUYC'TURALES DE LA ECONOMIA MEXICANA

‘En el tercer capitulo se . anahza la evolucion de la economia mexicana, asi como de las politicas -
; ‘vlmp!ementadas deqde el modelo de sust;tucuén de mportacmnes hasta el desarfono del modelo
: gente ‘el neoclasxco

' 3.1 El modeio de's‘usrtitm:ién de importaciones

CE modelo de éuéﬁtuéién de importaciones; como modelo de largo plazo, caracterizo todo el ipertodo

' “de 1939 1970 acompanade por dos tipos de mode!os de corto plazo el de crecmento con
» : devaiuacnon (1939 1958) y el crecnmrento estabilizador (1959 1970) ’
CEl proceso de susmuc:on de lmponacaones (Sh) ocurre cuando declina la par‘t@cnpacén de las -
' “tmportacsones en la oferta totai ‘Esto-se Iogm basmamente mediante una intervencion estatal muy

‘ .mportante de la- economsa pero no hay -que otvidar - las condiciones prevalecientes a nivel
ki,'lntemamonal como es la época de la Segunda Guerra Mundial y la posguerra que influyeren mucho

. - en este proceso debtdo a que ﬂnmos ai:eastecedores de matenas prlmas bas:camente de Estados
o Umdos ' : ' ‘

O Es decnr este proceso se basé eri una “relevante ntervenc:én gubemamental en ¢l desarrollo
g econom:co a traves de un comercio exter:or admm;strado par politicas rndustna les acti ivas a favor de

sectores estrategmos o pnor;tanos y de poln’ucas horxzontales de desarrollo general es ‘decir, este
: ":lpo de modelo buscé basar el desarrolio en el mercado interno y evitar que el déficit en los
/‘:}ccmpcnentes de 1a balanza de pagos marcara- el hrnzte del crecimiento, para lograrlo, el mejor. - '

' mstrumento es fementar yio ralecer el proceso de industriali izacién. ,

B :b;,ﬁ‘La mdustna fue protegida por meduo de arancefes ala lmportac:on y también por uncentlvas como
*'f;iueron subsxdxos a’'ias’ expc:rtaaenes regumenes preferencidles a fas . emp:esas manufactureras

1 'Todo esto ayudb a expandar la industria, favbrecaendo el proceso de formacién de ahorro y ‘capitales

'f_Dadc estas caractenstscas 1a 5} fue vssta wmo una pohnca con la que se aic;anzana una mayo!
. x;mdependencaa econtrmnca s:endo e Estado el prtnc&pal mpulsor del apeya ¥ fcmento

'~1Los resu!taﬁos de esta pol m;a se csbsewaron durante la década de los cincuenta y hasta COMmenzos
d *ce ia década de los satema cuando creaé la pmducaan de benes: mtermedaes y de consumo
duradem Los subsichos. svgmeron atorgsndose pero los recursos !ueron ctorgados via deuda
: "“:eﬁema - mvemﬁn extramera Una caraaens*f&a muy importante de este pencﬁa es que 8 parsar ge
:‘i"habef un- gran numero de expoﬁactones manufactureras ‘los Tecursos . obtemﬁos no. fuemn
L Mwerﬁes para :ompensar el gran numero de tmportaaones que rea :zaba el masm:a sectm




La industrializacién sustitutiva fue incapaz de crear un verdadero. sistema productivo nacional,
" coherente e integrado. k - '
Al'no ‘podet cféar Una base iecnolé«gica propia 'y una base interna de acumulacion de capital, la
vsust;tucson se conv mo en el cambio .de unas mportacmnes (manufacturas finales) por otras mas
costosas (b[enes mtermedros y de capital), sin que la industria fuera capaz de generar mediante
: exportacmnes Ias divisas que exigia su propta reproduccion ampliada.

3.2 Crisis del Modelo (1970-1976)

' E‘h les primeros aﬁos de Ia década de los setenta" la inflacion se acelerd, fo que en un marco de tipo
L de camblo fijo, acentud fa sobrevaluacion del peso Eilo IHCIdiG en el deﬁczt comercial y en el deﬁcnt

L .presupuestal

ASI en 1970 el defrut presupuestal del’ secfcr publico y ‘el déficit de Ia balanza en cuenta corriente

e representaban el 3 8% yel 1 3% del PIB respect ivamente

En ‘1970 fa. economsa se desace!eré El PlB en ese afio sélo ‘crecid 3.1%, menos de la mitad det

S promedso de 6 5% lcanzado en. la decada previa. La caida obedecné a una contraccion mgmﬂca’uva

.de Ia mversron prwada la cual se incremento ‘ese afio 5 3%, lo que contrastaba desfavorablemente
:‘ccm &g 1% promedxo Iogradc en el decenio 1960-1970 (Guﬂlen 2800 39)

- Ante. esta‘simacién el gobi'erno'traté de introducir diversas reformas econdmicas entre las que

‘destacaban una. reforma fiscal redistributiva (n‘eforma :mposrtfva y ajuste de los precxos y tarifas de los

.‘”btenes ¥, semcxos producados por ‘el sector pubhco ia disminucion del endeudamlento externo y. la.

‘promocson delas. exportacsenes pnncmaimente manufactureras con el obleto de atenuar e el sesgo

"‘antnexportador dei mode oy los defi cat comercial y presupuesta .

- ,Nc abstan’te dichas refomas econdmicas naufragaron Las difi cultades crecientes a n'vei naczonai e
J mtemac:vonal desembocaron en ia: api!cacaén de una po'ftaca econdmica cortoplacista de pare y s:ga"

“ ':, r(stop-go) lo. que nmpndsa la apucacaén de una estrategua de mayores alcances. En ese marco, st !a ;

) »economna mastraba stgnos de debﬂztamsento se reiajaban las politicas ﬁscal y monetara. Por

jwntrano sn 1a mﬂaaén se dusparaba de inmediata se apl:caban los frenos.

: A :mtad de ese ‘sexenic e abandonaron los empenos reformistas Para mantener e crecimiento de
;ia economsa e decntﬁé menseﬁcar la rntewenca@n ‘estatal y recurru aun mayor endeudarmemo con
- ; ‘e! extenor ’

ts
~



El gaéto rﬁ&bl‘ico cdmo proborcibn del PIB se'incremento del 26% en 1970 al 35.2% en 1976. Debido
a alio; Y ‘al fracaso para elevar . los mgresos publicos, el déficit. presuplestal del sector publico
*aumento en el mismo periodo del 5.6% al 10.3% del PIB.

La fieuda externa, por su parte, se triplico al aumentar de 6,090 millones de délares al inicio del
;sexemo a 25,800 rml ones.en 19}’8 La contraccién de dichos recursos se facilitd por la existencia de

recursos hquldos excedentes en el mercado -internaci onal, debido a: 1) la crisis de los paises

: ‘desarrollados que debilité la demanda de credito; y 2) la llegada de los petrodolares captados porlos
’ paises ex;;ortadores de hidrocarburos después del pnmer shock petralero de 1973 {Gualién,
" 2000 41} ' ' ‘

; ‘L'os‘ prob!émas se agravaron en la segunda mitad del sexenio de Echeverria por razenes de orden
po !mco al desencadenarse fuertes desacuerdos entre algunos grupos empresanaies y el gobiemo
‘10 cual’ acentuo el clima de desconﬁaﬁza contrajo a mversmn privada y acelerd fa fuga de capitales. -

: En ese contexto la agravacmn de fos déficit presupuestal y de la balanza comercial provocé en 1976

. una deva!uac;on del peso de mas de. 100% en relac:on con el dblar, con lo que termmaban mas de
'vesnte ancs de estatu ldad cambiaria y de un esquema de tipo de cambo fijo. ‘

VEn 19?7 se fi rmé el primer acuerdo de cont:ngencna con el Fondo Monetano intemacxonal (Fviy,

g,\medaante et cual Mexn:e se compromena a hm;tar el endeudamiento plblico, - reducn el medno

o “cwtular}te restrmglr el gasto: pablico. fijar topes a los aumentos de salario, kberahzar el comercio

o extenor y ismrtar el cvecxmienm del sector paraestatal de Ia econom[a Annque el auge petrolero de

| ios afios sigmentes pronto hana ohigar el cumphmrento de este acuerdo, se trato del primer arregio

mternac:ma* a traves des cua! !os organismos mtemac;onafes ¥y por .su mtermedm el gobierno -

o estadaumt:}ense tramron ae on&mar & desarrol o econdmico del saxs por un rumbo rieoclasico

"‘_El a::uema ae 1577 fue un programa de estabilizacion ‘clésxco ongmado por la crisis del sec&or

. exierm -, 43 maluaw camb:ana A partir de esta. Mexico se mcorperﬁ al -esquema de tipos de
- mzsaﬁ Weﬁ mmﬁa dewe ta ruptura del sistema monetano internacionai de Bretdn Woods ’

~aw"’fa@ a Mm e ws segents . E servicic de la deuda externa cuyo peso en la balanza de pagos
Sy eﬁ - g:wemﬂm L 3 casa vEI Tas gravosa se s:guxc cubraendo enlas cond:c;cnes pactadas. s
‘ m* o mmw’w a;w»m Mewsras 922 rews}g'amacxaa dei pnnczpai {Gwilen 2000 43;



Ef auge pétmz‘erq y el arigen de la crisis de deuda externa (1 976-1982)

- Ai arribar al gobiemo, la administracion de Jos¢ Lopez Potiilo disefio una estrategia expansionista
: basada enla exp!otacuon :ntenswa delos campcs petroieros del sureste de£ pais, descubiertos afios
antes Se pensaba que ia produccacn y exportacnon de petro eo crudo permitiria reso ver la restriccion
k extema y generar las dw:sas riecesarias para impulsar la industrializacién y el crecimiento sostenido -
. del pa;s Se pama del supueste de que debido a los shocks petroleros y a las lnsuﬁctencaas en la
- cferta de h:drocarburos prevalecuentes en esos ‘afos, ios precios’ sostendnan una tendencia

" creciente.

La pohtica expans;omsta fue fi nanc;ada medtante el cremmlento acelerado del gasto publico y un
. endeudam:ento creciente con el exterlor facilitado. por la - existencia de recursos exc.edentes en el
. mercado sntemac:onal de capttaies y de tasas de interés reales bajas

Durante'el periodo -1980-1981, México vivio uno. de los periodos de crecimiento. econdmico mas
: i‘ntehses de fsu historiak La economia mexicana se petrolizd con -rapidez. La participacién. dé la
e extraccsén y. refmacuan de petré&eo enel PIB paso del 4% en 1975 al 7.2% en 1980. E petréleo crudo

oo se conv mo en ei pnnc:lpal rubro de exportac:on Como- propcrc:én de las exportaciones totales de

S mercancnas tas vertas externas de hidrocarburos se mcrementaron de un ms:gnn‘” cante 0. 8% de!

total en- 19?4 al 71 3% en 1981, Por su parte el fisco paso a depender crecuentememe de los
}cmpuesros aphcados a los h;drocarburos po!mca que ademas,. pravo a PEMEX de Ias elementos

Ly necesanos para financiar su expansion con recursos propios.

: Los desequmbnos estructura es de la economia se fueron acumulando confcrme el “auge” transcurria
. ¥ Mextco se é!spoma a admmrstrar ta abundancua Segun la frase acufiada per el propio Lopez

L o POmHO

"be otra :i\arte la inflacibn se mantuvo en niveles de dos digito‘s flegando en 1981 a cerca del 30%

; - ':’El déﬁcﬂ en cuema camente el déﬁc&;‘ p;esupuestai y la deuda extema crecieron come ia espuma

‘ ,.xf,yNo obstante que estos desequmbnos poman en evidencia que la restriceién externa podria generar

= uha nueva x:nsws no se !es presm la debtda mxpcrtanaa ‘Se pensaba que eran un resaduo de ia cnsis

e ",antencf ¥ que «l auge petroiero los ma automdzxmmente ehmmando {Guillén. 2000 46)

kComo podemes ver, 5e mensmm‘: el he:ho de que la balanza en mateﬂa ge precios estaba
;cambxando de ias mancs de: ‘os oraducﬁores de la OPEP 2 las de los consumadozes mm;:»
canset.:uencea de g ampkacbn de Ba oterta de los paises extemos aesa orgamzaczm iGran Brezaﬂa



-URSS, Noruega, y. el propio México, entre los mas importantes) y de las medidas de racionalizacion'y
... 'ahorro en ef consume de energia emprendidas por los paises industrializados,

"Faﬁ:poc‘o se entendid el alcance. de la crisis internacional. Los paises industrializados entraban en

- una nueva recesion al comienzo de la década de los ochenta. Para combatir a inflacion en Estados
i ':Un‘idos‘f que ile‘gé al*nive de dos digitos, se aplicé en ese pais una politica monetaria altamente
»restnctwa fa que al e}evar abmptamente las tasas reales de interés, encarecuo grandemente el
 servicio dela deuda externa.

- '.Con la ba;a de cuatro délares en el precio’ del barril det petréleo en el mercado mternacuonal en 1982,

la es’crateg a petrole|a se derrumbo. Ante los primeros signos de desconf ianza, el gobierno reaccnoné ;
i‘reourr:errdo al. credm externo de ccrto plavo para mantener el tipo-de cambio, frenar la fuga de ‘
- ?capltales v cubﬂr el serv;cm de la deuda externa. Esta politica fue respa ldada enteramente pcr el FM! ’
2 'y la banca transnacmnal

Sin ‘embargo las med'das‘ de emergencia no funcionaron. En lugar de resarcir la confianza

- hasta alcanzar niveles desconocidos, para entonces
En febrero de 1982 el Bancc de México. se retiré ‘del mercado de cambios, lo cual provocc una
. rdevaluac:on de la moneda de més de 100% en relacion con el dolar. ' ,
‘A"',‘En agosto de 1932 estalld la crisis de la deuda extema Agotadas las reservas internacionales e
G ; ;ncontenlbie la fuga de capitales. Mex;co se declaré incapaz de cubrir el servicio dela deuda externa,
‘cuyg‘principaiahabvia llegado a ’*8:2,6@ millones de délares (de los c&a}es 88,400 :éran deuda publica y
19, 100 millones déuda privada} ~ prsvobanda l& alarma de la ‘comunidad ﬁnanciera mtemacionai ,
" 'dado ef alto gradc de exposrmén de fos banccs norteamericanos con’ Mexnco y ofros paises de
! Amenca Latlna '

" Lacrisis de la deuda externa provoc una severa crisis econémica y financiera, La puesta en practica
?.de'wﬁ severo‘pragrama de ajuste ortodoxo? negociado con el FMI, la suspension de los créditos por

~l_parte de fa. banca comercaai extran;era y la fUQa de capltaies provocaron la pafahzacxcn de la -
Ly pmducmén En 1982 el PIB descendnb 0 7% y €n 1983 descendié aun mas: 4 2% (Gusllén 2000 47)

- '
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s ';provocaron mayor mqusetud yla fuga de capnales y dotanzaczon de tos pasivos bancarios continué o



3.3 Cambio de paradigma; del MS] al modelo neoclasico (1983-1988)

: El 'prccése de ”rehe;goci‘acién‘de' la deuda pﬂbl;‘ca externa invé!uc;c’)f una recalerrrdart;zacién para el
:\pago del prmcrpa ‘unqu\ev las condiciones en té;r'minds de tasas de interés y comisiones fueron muy
-gravosas o ' o

Aunque el Estado no. asumid’ la deuda privada; estab ecié un organismo de apoyo, el Flcorca
med!ante ei cual- las empresas prtvadas endeudadas’ recableron subsidios cambiarios Y crédnos en

. Ipesos para cubrir sus ‘adeudos con el exterior. - ‘

T ,‘P'or'su* par‘te’ ia deuda pubtica externa fue. renegociada "nu«evaménte en 1984 y 1 988 El acuerdo con
\ FM srgmﬁcca un camb:o de ciento ochenta grados en la estrategaa y politica ecmc‘)m;ca A partir de
1983, el gobnemo mexscano apnco un severo programa de a;uste de corte neociasico, cuyo objetivo.

L expi:csto ara controiar la mﬁacnén y rei nrcaar el crec1mtento economtco sobre bases mas estables

. "'f iEl gobzema de De la Madnd pusc en marcha el programa inmediato Q‘e recuperacion econom!ca,
‘ ' (PiRE; que no.es otra cosa que la puesta en practtca del los acuerdos -establecidos con el FMiy el
B bloque acreedor Fue un programa de corte netamente monetansta ‘basado en el contro! rigido.de ia

R oferta monetana Emre as medadas ap :cadas £n ese penodo destacaron a reduccnon del gasto

v ‘ pubhco
liberacie

B

mcremenio da os 1mpuestos al carnsamo ‘el reforzamlemo de 0s contro}es salarigles. ia

_,icke !os prec:os mxemcrs el a;uste de les precios 'y tanfas de los bienes y servicios

» producsdos pe: el ’Eﬁtadc la ﬁ;amn de tasas de interés pos*t:vas con el ﬁn de frenar ta fuga de -

o cap«taies y & estabteczmxen:o de un tipo de cambio ﬂexrble que esttmuiare el crecnmnento de las
;}'jexponacmes iGm&en 2900 533 '

 j Para Ww :wsc a &a NSLAUTERON aeé nuevs modeio nemas*co ia admmistracmn de Mguel de la
L Mama Wma un Lonnte e cambios estmcturaies entre los que’ sobresa en los saguxentes
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La apertura comercial unitateral e indiscriminada

Btajb :els mode]o de'sustitucién de importaciones, las empresas instaladas en €l pals habian goZado :
~de;una;ampiia protecéién y deuna se,rié de medidas de apoyo ¥ fomento por parte del Estado. Entre
N otréis:rhedidés 'desiacaron" la fijacion de alios aranceles, el establecimiento de. pérmisos previos ala
i mportacnon para un atto porcentaje de los productos smportados la ﬂjacmn de precios bajos de los
' b enes ¥ servicios producvdos por las empresas pa;aestatales exencaones y apoyos fssca
etcétera

: ;En julic de 1988 nuestro pais se adhirié al GATT. El nimero de fraccnones arancelarias su;etas 2

, fpermxse previo descendio drasticamente del 83% del total en 1984 al 27.8% en 1986. Los aranceles

k comenzamn a ser reducsdos El arancel promed:o baj6 del 27% en 1982 al 22 6% en 1986 (Guﬁlen
‘20&0 57) ‘

La ﬁex:bmzacaén de fa poiitica de mvers;oneq sxtranferas
- : La 1mpos:bihdad de. comsegutr recursos frescos con los bancos comerciales mternacxonaies la.
contraccxon de 1a mvers on prrvada motwada por la crisis y la parahzacron de la‘inversion publrca
derwada de1 pregrama de ajuste, Hevarcn a ﬂex;bmzar a pchtaca en materia de mversnon extranjera -
‘ ‘Sm modlf icar la ley de 1973, se permmb etingreso de p;’oyectos de mversnén extranje ra directa (IED)
k;has’ta con 100% de. caprtal extranjera en ceertas ramas.. Se dxa pnorsdad a las nnvers:ones que

o con’tnbuyeran a lncrementar las exportacnones nor petroleras.
o En e! perlodo 1983-1985 entraron invers:ones extranjeras por un promedio anual'de 447.4 msllones
. de déiares muy par debajo del ;;«romedao anual de 2, 138 9 millones alcanzados durante el boom
‘épetroiero de 1978-1982. '

o Eh. 1986 los ﬂu;os de JED cemenzaron a repuntar como resultadc de dxversos proyec:tos de
= v reestructuracmn orlentados a a exportac;on de Jnicio del programa de pnvahzacxcn de entidades del
‘ . sec‘ror pubhco y de la puesta en marcha del programa de mtercambxo de deuda publi ica por inversion
“(SWAPS En el penodo 1985—1988 &l promed;o anual 'de IED- ascendi a 24547 miliones de
: ':délares c:fra supenor al promed:o alcanzado durante ei auge petrofem (Gmﬂén 2000 60y ‘ ‘

Ei aragram de comersn)ﬂ de deuda externa en capral [SWJ\PS) expiica én buens mega ¢ repunte de ia tED en i sagqunda mitad oo
B ,;La ‘admpistracion. de Dé ta Madnd. El programa g8 SWAPS se mict en Méxto en 1984 aungue cobra nportarcza hasta 1885 (as
. u@eraaom de wnvembn conmsberon bascamente en lg SOMETa COR DESCURNID POT MNErSIDISias exirameros de ics :ms-vos B RONBSE
. 7 exdranera de‘empresas pubbcas o privadas Corarendose 108 COMpradones en SOC0s Je a3 empeies endeuladas |
Las ;fmsawoms s& efectuaban 1GMBNIO COMO referencia & vakdr ge la deuda externa Mencand' en gl Mercadd SEcunuanG Las Wvsas
g ‘Maabﬂta “Operacion gran compragas por @ banco central’ Los bancos cotmeraaes las Casas 0e DOisa y 106 Bancos aoreedties
acaxaronwmemefmemam Masqwmsnmmmoemcm&nneumwm msswwswmmmsmwwm
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Las ‘empresas, sobre todo ias grandes reorientaron’ stis ‘actividades hacia la exportacion, Este
. icambm fue tmpulsado por la: subvaluacnon del peso ia casda de los sa!anos reales y la contraccron

: del mercadc interno. ‘ ~
- EDurante ef penodo 1986~1987 se efectuaron operacrones de SWAPS por 944.8 millones de dolares.
:Los SWAPS fueran suspendtdos en 1987 aduciéndose efectos inflacionarios. En realidad, pudo
' ‘ :haber pesado més el hecho de qué en vez de alentar el mgreso de nuevas inversiones axtran;eras
:'  5 lag restrmgxan Para una empresa transnacuonai resuitaba mas conveniente efectuar operaciones de
: i converslén de deada a prec:os descantados lo' que hacia 1a transaccion a}tamente rentable,’ qué .
: efectuar remverswnes en las plantas’ exastentes 0 introducir recursos frescos para crear nuevas

p}antas (Gutl én, 2000; 62) o

L La redef“ n:c:on de las funr:fonss del Esz‘ado y ef redimensionamiento def sectcr paraestataf

. 'Duraate el sexemo de De la Madnd se efectuaron ?43 desincorporaciones. £n 1988 el sector‘
w’paraestatal &staba constituido por 412 en‘ndades Aunque el nimero de desmcorporac:ones fue alto,
f:'»isu impacto econém ico fue poco slgmﬂcatwo Por ventas se obtuvieron recursos inferiores :a 500
» fi,md ones de dofares '
f‘-j La presenma estatal en la mdustna se redujo de 28 ramas en 1882 2 12 en 1988. El Estado se habxa »
‘ t_ret:rade toia men’fe de las mdustnas automotriz, bienes de. consumo duradero, bienes de camtal textil

y del srestldo qmmu;a bésxca y se: habla rettrado parmai;‘nente de la mineria, la produccuén de azucar
el comercno y los semvicios. ‘

B sistemaf nahciero pafa*ield‘ahtecédente de la privatizacion bancana E

”‘;,EI gobnerno permmb y alentd la creacxén de un slstema ﬂnanc;erc para lelo alrededor de casas de

el bo{sa arrendadaras casas de factoraje compaﬁlas de seguros y otros :ntermedlarlos ﬁnancseros

la’ pamcspaman de fos bancos ccmercaales en la captacxén total de recursos del sistema ﬁnancsero
: d:sm:nuyé del %% del tcta en 1880 a 72% en 198? ‘en tanto que {a pamc:paclén de |
- ‘,mermedaanos no bancanos sa a:recenté enel masmo lapso del 4 al 28%
| Durante ta admmsstracnbn de Maguel de 2a Madrid. a través de las casas de bolsa se manejtx ta

- »emxs:tm de ics mulos de deuda pubhca los cuales tumeron una gran axpansmn £OMO consecuencia '
. ,de la praczxca paralaracsan del crédito externo tguaimen:e se mane;aron por ese conducto. tas
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. Niadarimga  Hogo Vil - Antordo Sel Valle Adgei Rodrigue: entre oiras) ias que atos o b5 Serian pATE SOMDIE DANCOS. §
L TprESAs PaTAesIataey memwmmm&mymmmmbmm mmmpmmm
;‘Mwmcbmwmsm : , , :

tas
ol




. emsmgnes de aceptaciones bancar;as que se convmreron en el principal instrumento de fondec de

. los-bancos comercxales ,
‘fLa deuda interna del sector publico crecié como-la espuma. La circulacién tota} de valores se
- ,multlphco por veinte al mcrementarse de 3 49 bxliones de wejos pesos en 1983 a 72.9 billones en

' 1e87

Otra esfera privilegiada de: acumulaclén de capsial ‘en los circulos financieros fue la Bolsa de Valores )
Aunque a economia se encontraba practicamente estancada El nimero de acciones operadas en ia

. Bolsa Mextcana de Valores paso de 1.200 mi llones en 1983 a 33, 210 millones en 1986. En termlnos

- " de valor, este se zncn emento. de 1 34 mil millones de vigjos pesos en 1983 a 23 O billones en 1987. E
mdxce de precnas ¥y cotuzacaones crecio 156 veces a! aumentar de 6§76.4 puntos en. 1982 a 105 £69.9
'puntos en 1987. (Guilién, 2000 68)

La reces:*én 1986- 7987 ¥ el fmcaso del gjuste orfodoxo

ia perdnda de mgresos prouocada por el nuevo coiapso petrolero internacional —e! cuaf fue motivado

kﬂ)}po' la: pohtsca ants-OPEP promevida por los paises consumidores, dentrc de los cuales México jugd
‘un pape dest&cado elevando la oferta por fuera de esa orgamzacron- fue muy severa, El precio :
o Tpromedlo del crudo mexscano se derrumbo de 25 33 délares por barri I'en 1985 a 11.86. dolares en
‘ :‘1986 En. total. se de;afcm de, percnbr ingresos po; alrededor de 8,500 mshones de délares. Eilo-
lrepresen*o el'd. 5% de! ?IB el 40%.de las exponac:oaes y el 25% de los | :ngresos del sector pubiico.

e "Lo endebte de la recuperacxon antes descrita, se e\ndencm con {a nueva calda de 1988, que vinoa

‘;'ser gl absoiuto fracaso ‘del ajuste neoclascco Y a vuelta al-no crecimiento, pues el PIB se contrajo

g 3 8% Pero’ en lugar de'revisar la politica econémica aphcada !a cual daba muestras crecientes de

‘.jmperanma el gob!emo ‘decidio  profundizar el ajuste (mayer deshzamsento del tipo de cambio,

, ”e%evac:ﬁn sm Frena de las tasas de interés; aumento sustanz:ial de las tarifas del sector pablico.

“ stcetera), asa »:omo acelerar los cambuos esiructurales enentados a crear una economia abxerta y
7 dmsegwwa {Gumen 2000 71; ‘

A nma de 1985 se busco una nueva. renegcf‘aaccén de la ﬁeuda publica externa con. ias acreedores

i et @ ia. mpos:bmﬁad de cui:nr &f servicio de acuerdo con Io establecido en las reprogramac:ones -

e ms 1%2 ¥ 1984 Ei Pian Braay nvolucro la reprogramambn de 52,200 milones de dol ares de la

ey &mca comprometda con (o8 bancos comerciales del. ex:enor y la contratac:m de nuevos

. ~M§aww~tm w 11 md ‘millones: dae dolares con los cuales crecena durante 1986 1987 y 1988 Con
—ma: L m gx‘ema el pais Hegaria a los 105 mil millones de dolares



 La renegﬁciacic‘in de la deuda de 1986 y el nuevo programa gubemamental gue se i'nstrumenté al
‘ fcalor de la mtsma el Programa de Aliento. y Crecimiento (PAC) fueron mcapaces de recuperar =
E ‘crecumfento de Ia economra o

‘ Coh ei'objeti\)o ‘de'fﬁfté!écer el mercado'de‘valores se instrumenté tode un ampﬁd plén publicitario
" para- atraer ahorros alas dlstmtas casas de bolsa que crecaan ‘en numero y en importancia. El hecho
- Ces que entre mayo junio, julicy agosto hubo una expans:on sin precedentes de los deposxtos enla
n Bolsa Mexucana de Walores, al grado. de que muchos capstahstas se desplazaron de 0s bancos hacia
d;chas casas. AI des.taparse el nuevo candi dato del PRI a la presidencia, se genero un enorme grado )
; ':vde confanza entre los mvers;omstas y especuladores de bolsa, por lo que el mdtce rompid todo
- record en Ia hlstona del pais

“"-Hubﬂ neses dad de :cerrar las: casas de bolsa en virtud de la gran cantidad de ahorradores que
,f,ex:glan cualqwer titulo o acc:én y pagaban por efla cualquier precio. Lo lmportante era apostar en la
: }b fsa no xmporiaba que cohdiciones ni a qué precio. la moda era bolsa b a(ls habla que estar para

L duplrcar en sélo uncs dias- eI capital. ;

‘:;'.Este auge ocuma cuando la economia pasaba bajo-signos muy claros de malestar econémico, pues
g";en realsdad estaba estancada Y sm posibilidades reates de. pensar en un auge econdmico que
justtficara el bursanl porque era evudente de que se trataba de un boom totalmente artificial. {OFUZ
- 1907, 86) |

,:' En efecto no hab;a nmguna base para pensar que ese auge iba a ser eterno, por lo que a partir del
o i amado octubre negro empezaron a ba;ar las accxones de la bolsa.

La mma de la BM\K creé una o!a de descorsf lanza hama Eos instrumentos bancanos por. lo que crecic

- -8in precedente Ia demanda de délares al grado. de que su venta ya empezaba a afectar a la resen:a
monetana der pais reconoc:da como una de las més atas de los ummos anos y que ascendia a 14

| il mnl ones de dc}ares Esta desproporc:onal demanda de la divisa verde, ocas;oné que el Banco de -

‘ " Mexm se rettrara det mercado cambqano el 18 de noviembre de 1987, creando ia gran deval uacion,
al crack bursatﬂ y ala mﬁacabn fuera de todo técnrd que fue de 159% en ese afo.

n La devaiuadbn del 87 propicié entre noviembre y diciembre de ese afo un proceso hiperinfiagionano

: que camn dnjm’xos fue-sin precedente =Y pesc: se cotizb en los mercados fibres hasta en 4. 000 pesos
- por délar ests se ajenté con la elevac;bn de tasas de mterés que i}egamn & pagar hasta e 160% a

_5 n mes més %o que pagaron otros mstrumentus
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La renegociacion de la. deuda de 1986 y el nuevo programa gubernamental que se instrumento- al
calor de la ‘misma, e Programa de Al emo y Crecimiento (PAC) fueron mcapaces de recuperar si
crecamlentﬂ de Ea economia, i :

 Con el objetuvo de fortalecer &l .mercado de valores se mstrumenté todo un ampho plan publicitario.
,;para atraer ahorros a las dtstnntas casas de bolsa que crecfan en numero y en ;mportancua E! hecho
Ces que entre 1mayo, junio, jul oy agosto, hubo una expansion sin precedentes de los depdsitos en la

Bolsa Mex:cana de Valores, al grac}o de que muchas’ capitalistas se desplazaron delos bancos hacia -

ot dithas'casas Al destépérSe el nuevo. candidato del PRI a la presidencia, se géneré un enorme grado

o de conﬁanza entre los inversicnistas ¥ especuladores de boisa por 10 que el indice rompié todo

. récord en ia htstona del p&ls

- Hubo necesxdad de cerrar las casas de bolsa en vnrtud de la gran cantldad de ahorradores que
‘ ],.exngian cualqu er tttulo o accion. y pagaban por ella cua quier precao Lo 1mportante era apostar en ia
a{bolsa no :mportaba qué condlcxones ni a qué premo Ta moda era boisa ¥ alii habia que estar para

B g}dupllcar en sélo unos dias el cap;tal

"f‘Este auge ocuma cuando la econom:a pasaba bajo sxgnos muy claros de malestar ecsnémtco pues

jen reahdad estaba e»stancada y sin .posib lzdadevs reales de pensar: en un auge €conomicc que
o ,‘%justxfgcara el bursatsl porque era ewdente de que se trataba de un boom totaimente artlﬁcxal {Ortiz,
1997 88} ' .

: ;En efecto no habla nmgtma base para pensar que ese auge ibe a ser eterno por io gue a partir de
tiamado octubre negrr:.. empezaron a ba;ar las accsones de la bolsa.

vLa rusna de & BMV cred una oia de desconf anza hacia los mstrumentos bancarios, por lo que crec:e
i 8in precedeme la demanda de délares aI grado de que su venta ya empezaba a afectar a la reserva

monetana det pais reconoctda como.una de las. mas alias de los ulnmos afos y que ascendia a 14 .

" -m;l mnuones de dolares. Esta desproporuona demanda de la divisa verde, ocas:ono que el Banco de '

'Mexmo se renrara de mercado cambvano el 18 de nov;emtnra de 1987, cmando la gran devaluacion
‘ai crack bursatﬂ yala ;nﬂacnén fuera de todo récord, que fue de 159% en ese afo.

La devaluacxén del 87 propicid entre: novzembre y drcuembre de ese afo un proceso l-upennﬁacmnanc
. ',i,que como dyimos fue $in precedente. el peso se colzo en los mercados libres hasta en 4 OGO pEsSHS
R w délar esto se aiento con la eievac&on de tasas ‘de mteres que Hegaron a pagar hasta el 160% a k
i un: mes mas 1o que pagamn otros: mstrumemcs



- Esto'fue 'et colmo de ia éspéculacién con inflacién, dolarizacién, y el endeudamiento del ahorro
i mtemo y externo fuga de capltales y nulo-crecimiento de la econornia. Es decir, esto fue vivir en la
,zeconcm af jecion y agmzar os desequmbnos estructurales de la economia, como evidente resultado

de segu:r mas 0. menos al pie de la letra las sugerencias oriodoxas del FMI. Tales fueron a grandes

v rasgos os resultados del PIRE y del PAC hacia principios de 1988.

3.4 l;_arefbrma salinista y la “consblidaciénf’ del modelo neoclasico (1988-1984)

Para el 'vnuévé gobiemo tanto por rézone’s politicas como econémicas era necesario introducir

‘-cambios en la politica economlca sin abandonar la ruta neocfas:ca Era mdnspensable controlar la
mflac;on y que la economla comenzara a crecer. ,
:El eje de ta estrategla economic:a salinista fue un programa de estabilizacién de la economia basado

k Zen.Iespacto,s.econcmrcos y la‘concertacmn de los principales agentes £conomiIcos.

Ademas de contmuar con Ja apl:cacmn de una politica monetana y fiscal restnotwa para mpulsar
. 3re‘forma econam:ca durante el periodo 1989-1994, se re?orzaron acciones en !os siguientes campos -

La ap!rcacron de un programa heterodoxo® para controlar la mﬂamon

La renegocuac:mn dela deuda externa

':3 ‘-1 La profundxzacwn de la apertura comerc:al yla busqueda de acuerdos de lsbre cemercqo con

Ame*'fca del’ Norte y otros pa:ses

La nntensn%canén de la apertura al capxta extranjero permnt:endo el ingreso de cap:tal de

canera ,
el La cantmuamén de a reforma del Estado
(Y 5; : vi.alubaeraélzacxéniyapenura del:sisterna financiero-
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' «Programa de estabilizacion y pactas econém:cos

TEl Pacto de Sehdandad Economica (PSE) que se firmé en diciembre de 1987 fue un programa
- concertado de corte heterodoxo enfocado a controlar la inflacion aguda, que habia alcanzado en
: :"1987 un promedto anua! de 159% ¥ que amenazaba con convertirse en htpennﬂamon Ese afio la -
) mcrpiente recuperacaén écondmica se mterrump;o debldo auna grave cns:s ﬁnancnera que cond u;o a
e una fuerte fuga de capxta es. que culminé con la devaluaczén de noviembre de 1987.

'E! Pacto reforzo las’ medtdas de saneamxento fiscal iniciadas en 1982 se redUJo el gasto corriente de
‘:‘; “inversiom; se me}oraran los ssstemas de recaudacxén fiscal ampliando el namero de contribuyentes y -
combatiendo ta evasxén y se reahnearon los. precios y tarifas del sector pubuco acercandolos a sus
"{referen‘tes mtemacronates La desmcorporacaan de empresas paraestataies contribuyd. al.
megoramtento de la s&tuacuon fmancxera del sector publico, al permitir el ingreso de recursos
" Vf»extraordmanos
' El Facto Iogm avances rapxdos en la moderacién de-la inflacion. La tasa anual de crecimiento de fos
fprec;os al consumador se redu;o sustanci a!mente al pasar de 159% en 1887 a 51.7% en 1088 y a .
| 19.7% en 1988, |
L 'Los factores prmczpales que determmaron el control de la inflacién inercial fueron el control de ias k
: vamab es macroeccnamacas claves, las que actuaron como anclas de la mﬂacaén Ello se logro
. ‘medlante la eseb;inzacnén “del tipo de cambso a través de mm;deshzamaenios la concertacaon en
. ma*erza de premos yia ﬁ;ac:én de aumentos salaﬂales en funmon de | a mﬂactén esperada ynodela
" ~mﬂac¢6n pasada C ; ' S
: "‘VAI foararse avances enel coni‘ml de la inflacion se generaron circulos virtuosos enla economia La
3 baja enel cremm;ento de los- prec:os permmo bajat en las tasas nominales de interés: Y ‘moderacion -
. ,‘fen ios a}ustes de ios prec*os y tarifas de! sector publzcc Ello a fa vez. contnbuta a romper ia inercia
‘ ‘.':mﬁacronana y conducxa a nuevas ba}as en jos precroso {Guill én 2000:83)

o Es cierto! que el Pacto como mecamsmo de control de la inflacién, funciond durante varios afnos.
 {' incluswe en contra de lo fue se pensaba enmnces no provocé recesion, sino’ que sentd !as bases '
- ;unm con otras refx:»n'nas de la. recuperaubn mcaderada de la economia durante el penodo 1989«
‘ 1992 Sm embargo ei pmbiema pnncrpal del programa de estabilizacion fue que su atemza;e ninca
- pudo concretarse. : ’

o 1la economia mexx:ana no iogré manténer la esiabohdad de precsos al margen de las anclas’ Por el
g ‘,ll’mano una vez que ia recuperac&én eobro eierts brio a partir de 1990, ia inflacion repuntd, pues -
7 ese afo. la :asa anuat de nrecarmenta de fos precios al consumidor fue del 299% ‘diez puntos
- ?pbrcenmases mas que el aho anterior {«Gmﬂen 2000 88)




. o ta renegoc:aclén de la deuda extema . ,
o ,La renegoc;acmn de la deuda extema de 1989 se efectud bajo los Imeamnentos del Plan Brady.® EI -

L 20 de mayo de 1989 se firmé un convemo de facilidad amphada con el FMI requisito que los bancos
; comerctares emgzan como condicion para negocaar
: :Prevm al- acuerdo con los bancos comerciales, se establecneron negociacionss con el Cfub de Paris y
) &l Banco Mundlal Con' el C Ciub de Paris, que representaba los intereses de 16 paises
. mdustnahzados se recaler;dnzaron los pagos de princi ipal por un total de 2600 millones de dolases
. corresp@ndientes alos adeudos pendientes: hasia 1892, aproxrmadamente una cuarta parte de la
{Edeuda total con ese orgamsmo (asrededor de 10,000 millones de délares}. Y lo que resultd mas
‘ xmportante ‘dada la escasez de recursos financieros del momento, fue que d'cho organismo acepto
" abrir las - lneas de credito por 2, 000 mllones de dotares para financiar las mportac:ones con sus
”pa:ses miembros. «
- El Banco Mundjai por su parte otorgd cred:tos por 3,860 tillones de dblares durante el periodo
: Ul1989—1992 una parte de fos cuales podrfa emplearse en operaciones de reduccion de la deuda con
’;‘la b&nca comerczal (Gu;llen 2000:93)

‘Ef 23 de JUhO de ’IQBS el gobaerno mexicano y el Comxte Asesor de los bancos acreedores Uegaron a
: “un. acuerdo En pnncmio éste invotucro ja reestructuracsén de 4.831 mil lones de dolares de la deuda
g pub!lca El acuerdo estabiec;a tres opciones que ios bancos elegirian en funcnon de su-propia
sxtuacuon ﬁnanc:era y de las ragulacnones gubemamentales vagentes en cada pals Las tres opc:ones

7 ‘aprobadas faeron

. - El mtercambac de la cleuda por bonos nuevos con un’ descuento del 35% -sobre el vafor del .
o= prmcspa gue pagarfan una tasa de interés de LiBOR +13/16. . )
. R mtercambao de deuda por bonos alvalor de Ia deuda original, pero con una tasa de interés
ﬁja det 8, 25% anual : :

. Concesxon de rredxtos frescos ‘porun monto equuvaleme al 25% del valor nommal de la deuda

o fno 331gnad3 en as dos pnmeras cpcmnes

. En 1a bﬁmera ‘bpc:cn se- emmﬁan Bohc#s de Descuento y en la Segunds Bonos a la Par En Ambos
| ,casos os. amereses se pagarlan semestralmente. Jas amortizaciones sangma%as se ampharon & un
piazo de tremia aﬁos con un soo pago al final de ese peneoo en el afio 2019 La amortzacon del
: pnmr;:al fue gafantz.aﬁa med:ame la corn;:ra de Bonos de Cupon Cero del Depsrtamm dei Tesoro

Demmmmanmnbma mmmmw"mm*&{u& ymwmawﬁmmnmwmm
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'Dicha é;ompfa fue realizada con los 7,122 miliones de délares, financiados para esos ﬁnyes, por el
TP, el Banco Mundial, el Eximbank de Japén'y el propio gbbie‘r'ne federal mexicéne.

 La distribucion final de la deuda entre los bancos, considerando las fres opciones, fue la siguiente: el
42.6% del saldo de 48,321 millones de délares se intercambié por Bonos de Descuento; el 46.5% se
‘ ,cambifé por Bonos a la Par; v el 10.8% (destacando el caso del Citibank) eligio la aportaci‘én'de
niievos créditos. k o

Se estimo A,qiue el acuerdo significaria un ahorro anual en el servicic de la deuda externa de 3,673
‘millones de dé!ares, 1,301 millones por intereses y 2,154 millones por la posposicion en el pago del
principal. (Guillén, 2000:94)

©ta ‘renegthia;c»ién de 1988 fue presentada por el entonces presidente Carlos Salinas de Gortari como “
la solucion definitiva del problema de la deuda externa. Mas alla del tono triunfalista con que sé
presento la renegc)c’aciénV de 1889, es neceéario sefialar que dicho acuerdo no resolvio los
prcb[emas de fondo del endeudamiento externo, los cuales solo se postergaron. Ademas representd
. un alivio poco sustanc1al en'la balanza de pagos. .
No obstante elio, la pnncxpal virtud de la renegocuacxén efectuada en el marco del Plan Brady; fue el
:mpact,o favorable que provoco en las. expettativas de los agentes economicos. Combinada con el
éxito inicial del Pacto como instrumento de estabilizacion de precios con la venta afortunada de las
- reformas. economicas futuras (privatizacidn bancaria, TLCAN, etc), e acuerdo reforzd la
_estabilizacic‘nri y apuntalo-ia rscuperacién'éconémica, ‘al alentar la repatriacién de capitales y al
| 'fayor(eg_:é‘r el ihg'rescz de capitales externos, o que. a I3 vez, eliming la transferencia neta de capital al
éxzerior. ‘

. Profundizacion de la apertura comercial y tratados de libre comercio
Como consecuencia de la decision de apoyarse en‘ia apertura comercial para controlar ta inflacion,
} . se redu;o €l numero de calegonas arancelanias de once que existian todavia en 1886 a cnco.
. establ eméndose un arancel maximo del 20%. Ei arancel promedio bajé de 22.6% en 1986 2 131%
' en1989 y el arancél promédie ‘pondérado del 13.1% al 8.7%. Ei namero de fracciones bsu;e!asia
' ‘pe‘rmiso'sk ;ﬁiev&qs se redujo al minimo. En 1993 séle 101 fracciones arancelarias astaban suetas a
vgennisé‘ o que kprea;eﬂl;ab’a el 5% de las importaciones.

‘ 0% vénreﬂte del 'prcmo de apertura comercial fue i3 firma de acuerdos de hbwe comercio con
‘ddefentes paises Destaca por su wmportancia. el Tratade de Libre Comercio de Aménca del Norle
'{TLCAN) acordadc con Estados Umdcs ¥ Canada (1 9931 Cm ia Comuridad Econdmica Europea se

 frmo un acuerdo para formalizar {as relaciones de Comercio € nversién con esa imponante region
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que constftuye eI bloque econémaco regronal mas |ntegrado del mundo. En el marco latunoamencano
ose estabrecleron acuerdos de libre comercio con Chile {1991), con el llamado Grupo de los Tres '
*G iombla Venezueia y Mexico (1994) con Costa Rica (1994) con Bolivia (1995) y se avanzaron
= negocsac;ones con Centroamenca (Gunlén 2000: 98}

. En- el Pran Nacana da Desarrollo 1989-1994 se planteaba la conveniencia de estimular
i‘,~‘k,prmcxpaimente el ingreso de. lnversmn extranjera dsrecta? mediante |a smphﬂcacu‘m de Ios'
:.‘E*procedmentes estab%ecxdos para autonzar su acceso ‘
- En. 1989 se: revisé el Reg]amento de {nvers:on Extranjera, con el fin de reducar las restnccxones ala :
operacion de la snvers:on extran;era directa en- determinadas actmdades econdmi cas. Como‘
‘;consecuencra de su aphcacxén la IED podria ntervemr sin nmguna restriccion en actividades que -
representaban el 68% del PIB, controlando hasta el 100% del capltal La Gnica limitacién era que las
operac:ones superzore\, a 100 mnlones de dolares debian reglstrarse prevnamente ante'la. Comlsmn :
o 'Namonal de {nversmnes Extranjeras : V ‘
| Ena operacron de rnercado de valores se promoviéron ’t:amb:en cambios trascendentes para
avanzar en Ia apertura ¥ aberahzacrén f nanmera Dentro de Ia mod:ﬁcacnon del Reglamento, se
fie xnbxhzaron grandemente tas restrucc:iones para 2a pamc.pamén de mversxomstas extranjeros en el
wmercado bursatr mextcano A través de los ADR's® Yy de los CPO's, se iniciaron operaciones con
}d,;papeies mexlcanos enla Bolsade’ Valores de Nueva-York. o _
: Postenormente se. aprabaron reformas a la !ey que reguia el mercado de valores para permitir a
,iextranjeros la. comprc: de tltulos en el mercado de dmero Estas reformas coincidieron. con

_modxﬁcacfones lega es en. Estadds Umdcs para autonzar a ios fondos. |nsttuctonales {en los- que
V'_s'predcmman los fondos de pensxones) a colocar un . porcentaje de sus carteras en jos mercados
: .emergentes (Gurllen 2000:108) - i

*Cm i ﬁrma dek TLCRN se concedié a Jos inversionistas extrameros el mismo trato que a
'»;mversmmstas nacuonales y se garantxzﬁ la libre cowemblhdad para la remision. de utilidades ¥

- ‘dmdendos _pago de intereses en &l extenor y regalias por &sistencia técnica.
En 1933 como resultado de las. negocnacxcnes del TLCAN se aprobo una nueva Ley de lnversxones
Extran]eras que. susmuye a la de 19?3 '

',‘umwammm“umqmmbmmmﬂenmrs&onpmaaaaisrgoptaxo ym&emhuﬁwu
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o fDuran‘te la administracion de Carlos Salinas de Gortari el el ingreso de capital extranjero cobré un augev
~sin precedentes El éxito ’(emporal alcanzado por el Pacto enia contencién del proceso inflacionario,
‘yyass como la’ renegoc:acnén de la deuda publica externa en el marco del Plan Brady, fueron

'determunafnies en detonar el ingreso de capitales foraneos yla repatr acion de capitales fugados.
ffL‘ablED alcanzo, al llegar al término del sexenio de Salinas de Gortari,-a un total acumulado de
. 50,401' MD,Eiksaldo hfsférico’ de la IED se incrementd en un poco mas del 100%, en gran medida,

j.pd,r,{as expéctatiyas q‘uéﬁ‘esperté la firma del TLCAN y por el proceso de privatizacién deempresasv
: Qpataestatal:es. ' ‘ o '

'El' modelo neoclésico es altamente dependiente de los flujos financieros internacionaies
;{“Lé apefturé comercia!‘ iy fi nén‘ciera agravaron la restriccién externa y .obligaron ‘a la atraccién
" creciente de ;nversmn extranjera de cartera sobre todo, de fos caprtales especulativos de corto :

‘i5plazo- como prmcrpai mecamsmo de fi nanciamiento de la balanza de pagos.

; 'fEstos capxtaies comtnbuyeron a su vez a mantener un tlpo de cambio art\f cial; I%eg‘abah al pais para
e aptovechar el boom de la Bolsa de Valores y las altas tasas de interés. )
jDurante el penodo 1989-1894 ingresaron’a México inversiones de cartera por un tota[ de 71 608

i lones de do|ares lo que 5i gmf co el 70.3% de los flujos totales de inversior extranjera que fuercn
5 §de 101 835 millones, cifra sin precedente en'la historia del pais.

o Al COmMIenzo det proteso. los recursos de portafoho entraron preferentemente en el mercado bursatn

' f"jEn ese mgrcado, los mecamsmus de mayor captacion fueron los ADR's, siguiendo las seres de libre

'f;/ suscnpcsan el Fsdemmso Naﬁn y por ultsmo el Fondo México. Postenormente hacia 1992, los

".T‘recursos aes‘bnaam al mercado de dinero superaron a los invertidos én instrumentos de renta

o vanable aunque dentm de aqué! pfedomsnaban os instrumentos desv;ncutadcs del tipo de- camb:o‘

jk; '{Ceteg B@nﬁe& gtr:} Cmfmme se fue’ agravando el desequnhbno dela baianza comerc aly cremo la

: crﬁ«aﬁzs sobre %a poitica cambiana . ios mstrumentos en dolares del mercado de dinero

- E oasiaiazasm a g nuéos en moneda naconal As! en 1993 ios mstrumentos ndizados al dolar les
L Temmm fwmmuarfm 93 37 3% de ios recursos de portafaixo captados ese ano - )

ﬁm s o8 charo Grmo yi 1964 - ai comiunarse la agfavac;én delos desequ;ﬁbnas eConBmcos con
‘5 '*m wmmmm a8 gue @h0 W mfs*:a rw;\.aknenze el comportanuenm de los inversionistas
reswfm Los Wm e canera tsrmnuyeron 71 7% a bagar 2 B182 millones. de doiams
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.. La inveré'én en la Bolsa se:redujo dréstica‘mente' la captacion de valores en moneda nacional se
~£torno negativa. y sblo se mantuvo la compra de Tesobonos aungue en montos. inferiores a los de
. 1993 (Gui illen, 2000113) '

B En 1994 los recursos especulativos del exterior que ingresaban a Ios mercados financieros del pals

se mterrumpleron abruptamente debldo a modifi icaciones en las condiciones externas, derivadas de, '

la d‘emsxcm, de la Reserva FederaL (FED)fde Es tados Unidos de moderar la expan‘sqon,de la economia
‘ﬁ :r"rorteafne‘ricana y contrarrestar las. presidnes inﬂacionarias mediante el alza de. su tasa de interés..
Tambren influyd la’ CﬂSIS politica desatada con el levantami ento armado en Chiapas y los asesinatos

e pohttcos ‘Las empresas y los bancos perdleron su acceso a los créditos del exterior, iniciandose en

‘dlcxembre de 1994 la crisis financiera v, econom;ca ‘mas grave én la hlstona moderna de! pais.

- ER proceso de desmcorporac:on de entxdades paraestatales durante el sexenio salinista fue muy
”-mtenso o ‘ ;
Durante esa administracion se concluyeron operaciones de venta por 64 815 millones de nuevos

' -gpesos (alrededor de 20 mil llones de dolares). Dichos mgresos eﬂraordlnar:os representaron el

g 7.6% dei PIB yel 1?% de la deuda extema total del paxs ‘Destacaron por su smportanma la venta de ‘

’ ;_LTeIéfonos de Mexrcc de !os 18 bancos comerc;ales de las empresas siderargicas, de las dos

. prmccpa es lineas aemas comen:fains y dela Mmera Cananea entre otras.

) v';:La renegucxacnon de 2 deuda externa en 1889 reforzo &l Pprograma antiinflacionario, al modificar-

e krfavorablemente as expectatwas de los agentps ecancmicos lo que se tradujo en tasas nominates de

, f‘anterfés ala baja repatnacutsn de captta!es fugados mgresos crecientes de capna! extramero repunte
" dela inversién pnvada ete. -
‘,La recuperac:én estuvo sustentada en 2a aceleracuon de la inversion, la tasa de formamén bruta de

I ‘cagutal fijo se elevo “cel 6. 1% del PtB al term inar el sexenio de la Madrid, al 21.1% en 1892, dscha

greacsvac;én obedec:a al repunte de ia ;nversz(m privada, nacxonal y extranjera. mientras que
B mversnon pubiaca sigui6 a la baja como resuitado de una politica fiscal restrictiva. {Guxiten 2000 126)
: La recuperacnon ‘econdmica estuvo acompanada por una fuerte expansion del cred:to La rap:da
) reduscxén dél deﬁc:t presupuestai del sector publico. permitic qne ics bancos comerma oS de;aran de

- ‘.sef os. acreedores pnnc;pales del gobierno.

- : Los v:redstos de ias: bancos camemales af sector pfwado no financiero crecieron en forma expicswva
: ‘.aimtades por fa baja en !as tasas de mteres denvadas a suvez, de la reduccion de ia inflacion y ta

o mnegncsacron de la deuda extema del. sectof pubhco



. Desaceleracion de fa economia 1992-1993
k El mcremenm explo::wo del déf cit externo fue resu!tado dal wejo probIeMa estructural de la
' restnccmn externa,  &s dec:r el hecho de que bajo condiciones de- cremm;ento econbmico, las
mpcrtacxones crecen a un ritmo supenor al del producto nacional. Esta defi c:encna del sistema
. productwo se agravo por fa apertura externa ;nd;scnmmada y por el efecto de los crecaentes ﬂu;os de
- capxtal externo. ‘
Una vez que con la renegocramén de la deuda externa publrca de 1989 se superd la situacio
:anomala de. generar superé\nt comercial para cubrir su servicio, el desequn ibrio comercial aumenté
fen forma aceterada Entre 1989 y 1992, el deﬁcu’t de la balanza comercial, sin. considerar los mgresos
' »per maqu Iadoras se multiplicé. por diez, al aumentar de 2,506 mllienes de dolares (MD) a 20676
; MG En 1993; debido a la desaceleracnen de la economia, se redu; ligeramente a 18,891 MD.
- {Gud!en 2000133) ' ‘

' La amphac:on dei de”xcrt comercial no fue motwada por una ca:da de las exportaciones, las cuales
crecueron atasas sati afactonas sino por un boom de las importaciones, tanto de bienes de consumo,

" como intermedios y de capxtal

'Como podemos ver, el nuevo modelo neoclésnco no elimingd, la restncc;én externa y volvid a la
k ‘economla memana rnés dependxente de los recursos del exterior.

"El deteriorc del seclor ‘externo y la mcemdumbre provocada por.las negomacmnes del TLCAN

Vc«nﬂaron desde finales. de 1992 ala aplicacién de una’ polmca monetana restrictiva, basada enla

o ﬂgac;én de tasas reales de interés altas. El rendimiento real de los: CETES a 28 dias se incrementé de -

>y 2%.en 1991 a4 3% en 1892 y 7.7% en. 1993 Dicha pahtsca estaba orientada a mantener | o0s flujos
‘ V,f“:ie c:azs tal dei extener y alcanzar la meta, de una mﬂacnon ‘mener a undigito. En ambos: objetivos
‘ ’resulto exntosa ‘Latasa de ;nﬂacsén anual se redujo a 11.8% en 1992 y 85% en 1993 Los flujos de
‘camtak prcvemen:es de extenor s€. acrecentaron por los rend:m;entos atractivos de los. valores

I ;:mex«canos maxcme que la apl xcac;én de esa politica coincidid con una baja pronuncisda de las tasas

B de interés en Estadcs Umdos donde las tasas a corto plazo llegaron 2 cero en términos reales ‘

‘,(Guanén 2000 132)

La desécé%erac:én de fa actividad econémica se.combiné con fenomenos de sobreendeudamiento.de
- las. empresas y de los consumuderes asi como con attos niveles de carlera vencida de los banoos
. Eﬂo Qermfé tendenaas deﬂacfonanas en ia economia que estimularon procesos awmuiatwos de

. ,desmvefsmn y de reduccaan de los niveles de empleo, complicando las posibilidades de una

- ,recupetaaon vrgorosa 'y durable cle fa economia
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Ek‘crecim’iento‘ desmedido del crédito interno y externo privado en el marco de altas tasas reales de
mterés provoco una sﬁuaclon de. sobreendeudamtento ' falta de liguidez de las empresas e
E indlivi d'uos y un crecmuento acelerado de Ias carferas venmdas de los bancos ¥ otros intermediarios

. jﬁnanmercs

E o= sdbfee\r\deudan';ientolse ‘agravo con el proceso de desaceleracion de la economia mexicana
‘ '_mtcado a f nales de 1992, El mdlce de la cartera vencida de la banca comercial brincé de 2.1% en

- 19823 3.5%en 1981, a 5. 3% en. 1992, para cerrar en 7.1% en 1993.

L la reaccaén de tos bancos ante ei incremento de su cartera morosa y de alto rlesgo COHSIST.iO en
‘ restrmglr ef crédito. y 1acerlo mas selectivo, lo que acentus la desaceleracion productwa Le tasa de

- fcremm:ento real del uredxto al sector prwado o fi nancxero bajo de 32. 5% en 1992 a 18% en 1993,

'Los pehgres de msolvenma se mcrememaron Aunque los margenes fi nancseros de. los bancos

segu an- suehdo altos se tenian que utilizar ‘para crear reservas preventivas, ademas de .que- sus

o jcostos de operacaon efan muy elevados. Durante el primer semestre de 1984, las utilidades de los

: bancos se contrajeron 9 1%. -

,’Laé' instituciones financieras, al igual que las empresas, estaban inmersas en un profundo proceso

 de féestrutturacién racionalizaban pah‘*’i!las de personal y tratabén de reducir sus costos de
.operactén elevaban SUS - margenes de- capstahzacnon y evaiuaban las pOS!bmdades de fus:aa ¥y
'fiai:anzas estrategfcas con bancos extranjeros. (Gu;ilén 2000:134)

En sm!es:s la centracc:on credmc:a pro\rocada por el sobreendeudamtento prwado y refafzada por
una peimca mneiana ;estnchva -jugaron un . papel fundamental en el procesc de :iesaceleracnon de
' Ia ecamaa mex}cana A sy vez el estancamsento de la actnwdad productlva agravo Ios problemas
‘ pei sssmma fmancxem ¥ wecentb su fragllxdad ‘ ’
e f"v"&sta m mt'mmm a demce%e'ac«oa de ia economia de 1992- 1993 preparo el terreno para la
: msusﬁe'!ﬁﬁ&ig‘?ﬁ ‘

‘ Lze :,m:s m '994 "995
£r wm@ e 1504 mwm 8 aeba;-@ ai decretarse. pnmerc a ampnaczcn de ] banca de
ﬁm}m Lo P30 ﬁem a was ¥. *ag 24 horas siguentes su hbfe fictacion, ame una amparable
4 tuga o e v w*xﬂm ﬁgv?af‘"& St e 188 r&servas :n:emacsma!es )

l‘_m‘ *m e f,amm e gm@ B8 R ENIHBTON abmmame y ta tuga de cap:tales se c&«esato

| Lo COTBRCABOCH (6 18 SESu 0T 200N 08 108 BSOS financieros
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Al devaluarse ef peso en més de un 100% respecto al délar en'el lapso de unos cuantos meses, se '
Co man;festo con . fuerza el sobreendeudamiento mterno y externc gestadn durante la recuperacxén
: - sali nista. Ello desato una crigis financiera y bancaria y tendencias deflacionistas en la economia muy
i 'profundas )

Las causas de fondo de la crisis de 1994-1995 se encuentran en la reforma neoclasica de la
- economta La apertura comercuai y fi nancnera provocaron un crecimiento mcontrolabe del déficit en
 j cuenta. cornente de la balanza de pagos, haciendo a la economia mex1cana a1tamente vulnerable de .
.,L"los fu;os de ‘capital pmvementes del extenor -Por otra parte la pollt ca monetaria 'y ftsca( restricti ivas
"aphcadas desde 1992 para moderar el desequilibric externo vy mantener los ﬂums extemos de caplta

‘frenarcn el crec:miento de la etonomia y gestaron los problemas de cartera vencida.
Bl deﬁcxt en tuenta comeme se multiplico por diez al aumentar de 2,922 mi lones de dolares en 1988
i 29 419 mdlones en-1994. El grado de apertura de la econom|a mexicana (comercno total como
& proporcion del PIB) pasé de 18% en 1981 a 31.7% en 1994. Este brinco espectacular en la apertura
' ,ﬂcomercnal reﬂejo tanto el mayor peso relatlvo del sector exportador en |a economia nacional, como,
sobre todo, .la mayor dependenma de Ias exportaciones. Asi, mientras que la re%acson de las |
) }'exportaczones totales respecto del PIB se incrementé del 8.4% en 1981 al 10.7% en 1994, la ‘
‘ :proporcnon de las 1mportamones respecto al mlsmo PIB se dtsparb en el mi ismo penodo de¥ 8. 8% al
21%.en1994
 Durante el periodo 1989-1693, el défic acummado en la balanza en cuenta corriente sumb 96,092
S MD, que fue f nancxado casi en su totalidad por un superawt acumulado de la cuenta de capital de
o 88, 854-mi lones ' .
o La mayor - parte . de los ﬂUJOS de capztal externo fueron de cartera, atraidos.no tanto por las
\perspectwas del *nuevo mﬂagro mexicano”, sino por los altos rendlmaentos ofrecidos en Méxxco y por
f~7la apremacnén creciente del peso (Gunlén 2000 149) i

La crisis: dé 1994-1995 tuvo Sus raices en e intensa endeudamiento intemdy externo de los agentes
';econémlcczs Que s:guxo a la reforma financiera de- 1989 a la apertura de la cuenta de cap:iaies
L efectuada ese mismo aﬁo ya ia pnvatazacuén de ios bancos comerc:ales .

‘ fV_Una vez conctwda §a renegocsacnon de la deuda externa de 1989, México retomé a los mercados
“ ~,~;ntemamonales de capxta ‘Bl endeudarmiento externo crecié de la mano del ﬁnancnamtento mzeme

. ?ﬁDebndo a dwersos fa"tores entre los gue sobresalieron la abundancia de recursos en el mercado
) mtemacmna! de caprzaies 1a ex;s&enma de tasas reales de interés mas bajas en los . mercados
o 'extemos mclurdcs et eszadoumdense y la confianza de los inversionistas sobre ia pfesuma firmeza

s xllevar ade!ante sus programas de reestructuracnén ¥ expansnﬁn

';sobre la. polmca cammana con elio, fas empresas se endeudaron crecientemente en el exrertor para o



o La deuda externa del sector privado no ﬁnanmero se increment6 en 344.2% entre 1988 y 1994, al

pasar de 4 969 MD a2z, 074 MD nivel éste ultxmo Superior al que existia en 1982 al estallar la crisis
de la deuda externa.

La banca‘ comercial también incremento sus pasivos en el exterior con el objetivo de ampliar sus

" ‘operaciones activays y de aprovechar las diferencias entre el costo del fondeo en el mercado externo

Sy el mercado ‘r'\a:cion‘alk. Entre 1989 y 1994 sus pasivos extérnos'se incrementaron de 8,960 MD a
"'24,096:MD! ¢on un crecimiento de 168.9%. (Guillén, 2000:193)

La apuesta a la. e:stablhdad camblarla en que incurrieron los grandes grupos y Ios bancos
comercnales que se endeudaron en el exterior, fue muy alta y riesgosa, como lo vendria a corroborar

‘ , Ia srrupcmn»de la crisis de 1994, Al endeudamlento externo de empresas bancos e individuos habria

ue agregar los enormes recursos de capital de cartera que |ngresaron al mercado bursatil y de
 dinero. (en titulos gubernamentales)

En breve, elevadas tasas:pasivas mas Ios rhz"argenes con expansion de crédito, cdﬁvirtié al crédito en
mero reﬁnancnamlem lo.cual retroahmentc) el circulo vicioso de incremento en los mtargenes y
mayor cartera vencida, La nueva. tendencia:de las tasas de interés en los Estados Unidos que
-.-aparece &l inicio de I994- ; durante ese afio de modificacion de las tendenc1as en los mercados, los
'invei'sionistas de cartEra encontraron en los Tesobohos“’zla férmﬁla para garantizar. sus rendimientos
B sin salir apresuradamente del mercado nacional de manera que cambiaron sus posiciones en Cetes
I'(bonas gubernamentales ‘de -alto rendlmnento pero en pesos) por Tescbonos {con menores
‘1rend|m1entos pero con cobertura cambiaria).” (Correa y G|r6n 2004:1V:156)

©“La supervision estatal del sector financiera se debilité enormemente con la privatizacion bancaria.

Dentro de un esQUema deliberaliza‘cién a ultranza, se asumia que el mercado se encargaria de -

o correglr cualquuer exceso o desviacion. La regulaciéon prudencial de los créditos fue practicamente

k abandonada Las operacuones iregulares y fraudulentas, que ahora sabemos fuieron numerosas

: nuncafr.ueron‘detecmdas‘ ‘Los bancos mas preocupados en colocar aceleradamente activos. captar
recursos del pubhbo - nictar negdcios de dudosa viabilidad, para nc guedarse fuera del k~arnbko al
j7P‘r'zm‘e'rrMurgddpro'mémcofpor' Salinas. no evaiuaron los créditos con nigor bancarno - ‘

* . Haca o sexenn (1988 1954) ante 13 mumunencia de que el PANCO MCLra QU 108 NVersomsias SBCAMBN Su Sinero dei [eis o golermn
memwmmamamm 05 tesoboncs’ gue estaban denomingdcs €n golares y que pod o tavin  eran
| EYTRINES B tA8 OSYBIBTIONGS 108 INVersionisias. cambaron raoldamenbe sus obigacones A oM Ao JeNOMNatas BN 308 finy
wwwmdebemm ‘Cipdes) por tesobonos Cuyo vaildr flegt 3 cerca de 29 000 mdiones Ge Gbiares en 1594 o estale @ Cras y
mamemukxes moﬁlaltsteagmnhrewvaaeieancomw:m

» Wmawnwmwm:mmmas umamwuemmamuammwmm &aemas »mamm

DuDUR OF rENGITIENINS. NG CONMEAna mucho bempo mas. aquuwamummmmmmminmmm
mmmmmmwm:mce .,uﬂelosn BMENCANOS
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V'El -sobreendeudamiento’ asociado” a la liberalizacién» financiera, se tradujo en- un crecimiento
. ,;vﬁace‘tefadd de ﬁIAa cartera :venci”da.'. El daterioro de la calidad de Ios,a&tikyos' no solo afectd a la banca
B Cosierciél,, sino. también al conjunto de I6s intermediarios financieros. £l indice de cartera vencida de
“a bahcéwconﬁercial empeoré desde la privatizacién bancaria, al pasar de 2.1% en 1 992,'3 15.7% en
1895, ' \

Lak‘ reaccion de los’ banéos ante el incremento de su cartera morosa y de alto riesgo fue la de

]:restnng:r el credlto Por su lado,’ las empresas y personas flsmas endeudadas dsmanuyeron su

i demanda de credlto La contraccxén crediticia provocada por el sobreendeudamtento y reforzada por

una polttaca monetana restnctwa jugaron un papel de primer orden en el desarrollo de tendencms :
- rdeﬂamonanas en fa gconomia mexjcana. (Gumen 2000:189)

: La'c’rSSis bancaria se precipitd junto con la crisis financiera de 1994-1995 cuando la devaluacion del -

»Vpeso glevo abruptamente los pasives en moneda extranjera de los bancos Iocales aparemendo un

esbalance cambsano de alrededor de 22,000 millones de dblares y une cartera venc:da reg1strada
: hasta ese momento en’ ‘8.8 mil millones: de délares, es dec;r 8 4% de la cartera total

: _;'-As g8 produ;eron tc:das \as condiciones que l}evaron nuevamente a la economia, al

: breendeudamxento tal que procede de un incremento. de los costos de financiamiento muy por
: : enmma del rltmo de c*remm:ento economlco Condiciones de sobreendeudamiento esta vez no solo

del gobtemo federal y de ja banca de desarrollo como en 1982 sino también de empresas-y bancos
‘ ‘,pnvados en moneda nacional ¥ extran}era De esta forma, el peso del endeudamiento ex!erno ers -

~tan rmportante como antes de la renegociacion de 1989 Al cierre de 1994, la deuda externa total
"1 ascendia a 139,818 mi liones de dolares, nivel bastante superior al ‘existente en 1982 (87,500
.. mdiones), al estallar la crisis de fa deuda externa. (Guillén, 2000:200)

‘5‘73 5 La aconomla mexlcana enla admmsstracien de Emesto Zedmo (1994-2000}

" u{)ﬁ & fm de estabmzar ios. mefcados financiero y cambiano y evitar que el contagio ce la cnisis

Mumam condu;era a una cnsas sistémica mternac:onai el gobierno mexicano negoc:o con la
: “me es‘tatioumdense un paquete de rescate ~paguete Clinton- por 51,637 %e‘i}
S @W&s del goﬂemo de Estados Umdes del. FMI de! Banco Mundial y de otras fuentes

Lo ammmmmwwm&waam&mwwsaem&mmwmmprmerave:enmemcwes
mnmﬁ‘mmmausmy&mgwwwsmmsmamc@stmk\mm
e e, TENTITOME Ul BUNGRNS SEVA @ SGDreendeuamento Enmmmcm . i, 158 ; sasmwr

w;wﬂtvmmﬁnanmmr L mhau&,_ . :
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h Uno‘f@é los objetivos principales del paguete Clinton**fue asegurar la redencién en dé!areks de los
'  vencimi,entoé de '163‘ Tesobonos’; ya que una alta propOrciénde los mismos se encontraba én manos’
lde fondos de imre‘rs'{én estadounidenses. De no haberse aprobado el paquete, la convertibilidad de
' esos. mst;umentos SR hub iera visto cuestionada poniendo en riesgo las operacrones del capstal
e fnanmera de’ Estados Unidos en los mercados emergentes Se temia tambren una suspensién de
pagos de Mexu:o en sus compromisos de deuda externa.

;- El.gobierno de Zedillo ‘aplico un, programa de- ajuste ortodoxo caracterizado por una politica
wmonetarla y fiscal fuertemente restnctlva De esta forma, el Paquete C inton y el ajuste, permitieron :
. una estab1 idad’ relativa de fos mercadcs financiero y cambiario, asi como la coercién temporal del

.déﬁcnt en cuema corriente. En &l penodo noviembre de 1994-marzo de 1995, el peso habia
,"acumu ado una deval.:aczon del 94 6% respecto al délar, quedando enuna posw:cn de subvaluacion, -

= ,;'kiesta era del orden del 25% en marzo de esé afio. Sin embargo a partlr de abril, el peso comenzo a
‘ al‘perder su; margen deé subvaluacmn debtdo a la reanudacion de los flujos externos de capatal ante el
‘,{Trepun’te ,de;l mercado bursatil mex;cano y a la aplicacion de una polit:ca monetaria orientada a -

S favorecer, de nuevo, el ingreso de capital de cartera. (Guillen, 2000:202)

EI ajuste lmpu so una crisis bancaria de amplias proporcmnes Se desencadenaron tendencsas

: ,-deﬂamonar as, es decir, fenémenos acumulatwos de baja en la produccién, ta cnvers:on y el emplec
V,wasacnados con attcs nsveies de: sobreendeudamaento -plblico y pri ivado. ‘

En: rmateria. comerczal el ajuste zeds[hsta permitid, la correccion temporai del déficit extemo ya que la

7profundldad de la recesion provoco una reduccion drastica de las |mportac:|ones Durante 1995-1996
‘se abtuvo un superav:t comerc:al acumulado rnciuyendo maquﬂadoras de 13,820 MD.

- ,Ei costo sccqal de iz nueva crisis fue muy. alto ai agudnzar el deterioro de las condiciones de vida y de
L ‘trabajo de a mayona de la pob{acuén se presentd un aumento en el nivel de desempieo y de fa -
‘ieconomxa mformal se pmfund«zé el detenoro de los mgresos rea es de la poblacsén y se ace%eré el

,grocesc de concentramén dela nqueza y de poianzacsén y segmentac:én social.

- ~Con respecto a} szsterna ﬂnancnero las tendenc:as ala deﬂac:én ongmadas por la cnsis financiera. se

i ‘mamfestamn en una elevamcn sin precedente de los indices de cartera venmda de los bancos Una

5 "st‘ta proporc:én de ics deudores alcanzé niveles de msolvencaa Ello levé a ia précinca paraiaacmn
"del eré.ﬂ’to bancano io que. zmpxdlé la reachvacién dela mversuﬁn C

Ei paquefe ge sawumems !ue el mas. grsnde hasta enionces otorgade por el FM! y 18 Comumdad international Ls crss hm!a
f : “'nenmamsmfmma con efectos en atros paises lamoammmmelapamawanwmam;wmm
esmmhzmén del FM! y ia aﬂg mawa para ulms pacsesquefafemn en smauan s:m:lar . .
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. La frag:hdad del s:stn=ma fmanmero se agudizé con la crisis de 1994-1 895. Las utilidades de Ios
o mtermedsanas ﬁnanmeros se despfomaron Mas de la mitad de los bancos comermales pnvatizados
reg!straron un fndice de capitalt izacion i inferior al B% -requerido, segun las normas mternac/,lonales.‘l.a
' baja en las. utilidades fue resultado en el incremento de las carteras vencidas, de la creacion de -
L reservas para créditos incobrables y de la practica ‘paraliz/acién de las operaciones activas, Un buen
: nﬂmeré‘de bancos 'eritré en situacion de quiebr’é técnica y' la Situacibn eré parecida en otros

' ,:\vsegrnentos dei sastema ﬁnancxero como arrendadoras casas de bolsa y casas de factoraje. (Gusl

2000 204)

: Ante la posibilidad de'que se desatara una crisis financiera generalizada, el gobierno mexicano puso
en marcha un_amplio plan de rescate bancano Los prmmpa!es programas implementados por el
‘gob;erno fuer@n los s:gunentes

. E} Programa de Capitahzacwn Tempcral {Procapte}, mediante el cual el Fondo Bancario de
‘:Pro‘cecczén al Ahorro (Fobaproa)“ -adquirié de | los bancos ¢on prob!emas de liquidez, obligaciones
subordmadas convertlbles en capltal usando recursos del banco central.
e da m’cervencnén gerencial por la Comlsxon Nacmnai Bancaria y de Valores (CNBV) de los
bancos comermales
k 23 La reestructuraca»én de credltos bancanos en Unidades de lnversaon (UDIS) ~unidad de cuenta
- mdrzada a a inflacion-, cperac-on med:ante ia cual la cartera reestruciurada se coloca en
£ »ﬂdeicomusos especuauns y lgs. bances reciben a cambio, CETES especiales. Los créditos |ndxzados se

Vhan aphcado pnnc;pcﬁmente a crédrtos htpotecanos a crédrtos a empresas mdustnales asi comoa .
i festados y munrcaptes

g f,'- El Acuerdo de A,pcyo nmedlato a Deudores de la Banca {ADE) programa adicsenai de apoyo -
para ahgerar el peso delas tasas de mteres a deudores de tarjetas de crédito, credltes a consumo.

- ffhrpotecanos empresanales ¥ agrepecuanos

e Por otra: pane entre [as pnnc:pales medidas adoptadas por gi Fobaproa se encuentran

i ’pmcspalmente las S*guientes '

E&Fobapmaesmm qm pretenge pm!egef at ahom;dor medante un fondo en-el Banco de Mexco EI antecedem Mm% remolo oei
:MFWWQNMMW Jegaies a @ Ley Gemmldeimmmescecmdmymanmws Mmaxasent%‘
,__‘muhm@m%mnmmmmmmmmqmmem, 3P te igae EN
U MESUDErELION JE CIRIDS : :

- Poriey. @i Bmmlwmm a?uammmoe 1%mamrbmﬁmmlFWR51m¢mmmW
!tmnmzmaewmmmmsmarmmmmmmumsawmmzw Dieesoe & wuio

B B onSTAGOASS .y hasla 1900 gtprﬁEMu@Bmmmenabam ?mmmnswmmyutm

~'~Wmawmmmoemw .

~'uhwﬁemmﬂecnedmwmamoe!Mwmmﬁww&e«mﬁmmmﬁm;&mm!%‘
Conitoeme s e prmen Bt EONAPRE fue transiormado #n ¢ FOBAPROA Exte #s o antecedente que 08 ofgen. & Fobapraa £ e
;127 de g LIC ot ‘es due estableck que e Fondo serd constluxio por &l Gobema Federsl en el Banco de Mexce con @ hnawssc o
|t o ‘8 eyHar P mmumpmnmmmmdemw % CoMe de s
mm;wwaemmmmmmmxamuﬁQFm 5ot 1599 69
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Con el propésito de mejorar la calidad de los activos e incrementar los niveles de capital del sistema
,“bancarlo el Goblerns en el marco de sus atri buciones, participé mediante un paquete ﬁnancuero
s fespec:ai para facilitar Ia inyeccion de capitales pri ivados frescos a ciertas: mstltucxones El elemento

"‘,clave genera de esta pamc pacnén incluye incrementos en Ia provisién para préstamos de los

. bancos, nuevas contribuciones: de capital via la emisién de acciones y/o deuda subordmada yala

T(:fmrm:ura por parte del Goblerno de una porcion de ta cartera vencida de los bancos -neta de
f:f ~prowsmnes y pagada a través de bonos del Gob:erno- como una proporcuén de capntal adicional. ;
" Enlos casos enque fa insolvencia provenia de rrregularidades gravesy operac:anes fraudulentas se

" ?:two que intervenir d:rectamente la administracion de Ios bancos ¥ proceder a su saneamiento. En los

. casos enque la msolvencta de los bancos se debia a administracion deficiente, |nsuf iciencia de su-
.capital 0. problemas para la recuperacxon de fos créditos otorgados la CNBV primero buscéd que los

. proptos acc;omstas o nuevos s0cios aportaran mas dmero a través del Programa de Capitali 1zacrrcn y
'»f;Compra de Cartera Cuando esto no fue posible, ‘el Fobaproa procedzo al saneamlento de las

. mstltumones

,“,,Para ligvar a cabo el saneamnento el Fondo aporto el capital necesario a fin de salvaguardar los

e mteceses de los ahorradores Convirtigndose en accionista se h!ZO duefio tempora de los bancos y

‘ garantizé con elfo, la continu:dad de su operacaon Cabe destacar que en estos casos, los acmomstas
; perdieron practtcamente la totalldad del cap:tal gue habian invertido. Los bancos, que despues de su
' 5saneamtento podtan segu:r siendo negocio, fueron vendtdos a ofras instituciones mexscanas 0
'k";bancos de prestsg:o mtemacwnal Los que no, entraron en proceso de liquidacion.

Ba;o Ios mecanismos. de capltaitzacx{m ¥ compra de cartera, el Fobaproa compra a los bancos su

vcaﬂera venc:da a cambto de un documento garannzado por el Gobierno en el que se compromieten a

pagar en 10 aﬁas ala ‘asa de mteres de Ios Cetes a 91 d:as capatahzable mensuaimente

.'El 'necamsmo consiste, mas especnﬁcamente en el ofrecimiento por. parte del Fobaproa de adqumr )

: oe ies bancos. a cambio de bonos de largo . plazo emitidos por el fondo credftos debidamente

B gcaeeﬁcaﬁos Y prmvzsmnadns por un.monto- -equivalente al doble de capstal fresco que los. acmomstas

. imﬂen Deﬂ!m de este.programa. los’ bancos mantienen a su cargo'la admm:strac:én de los crednos
- § 8n ia mByma de los casos ccmparten el nesgo de :ncump!umento El’ me-::amsmo no tiene impacto

?mewsc

93!& fma: me pmceso se aprobd una &mportante reforma legal aia estrucxura accionana de!
; \_ &W ma} de. ias con!roiadoras de grupos financieros. msmucnones de banca maitiple y casas de
; :W wmﬁm una maycr pamcspas:zc«n »de personas moraies. de Mexico o del extran;ero
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' ‘Hasta abril de 1996, 12 de las 18 instituciones privatizadas (Probursa, Serfin, Atlantico, Proméx
: ",:;Bltal Bancrecer Banaro Banorte ‘Banamex, Mexicano; BancomeryCcnfza} recibieron apoyo. Bajo
' I'este mecanismo, | nyeccnon de capﬂa l-al sector privado a las i instituciones bar;canas durante 1885y
:  '1 996 totahzé 37 1 mdes de. millones de pesos {61.9% de’ captta neto del sistema en dlcxembre de

o 1994) Asxrmsmo para 1999 el valor de la cartera que el Fobaproa habia adquirido era de 77,400

»mmones de pesos P.ara e! primer. tnmestre de 1998 dicha cifra se incremeritd 293 800 millones .
: Fmalmente es |mp0rtante puntua izar que el programa. de capstalszac«on y compra de cartera apoy6 a
- {fias tnstltucmnes y -3 los no accionistas, quienes incurrieron en perdudas previamente a la -
‘[f instrumentacion del pregrama‘ ‘

. El.costo fi scal gue &l Gobiemo m‘exicano asumiré para apoyar a los deudores y a los bancos se

. ‘f:orrgma de fas sguuentes medi das:. los programas UDls, ADE, Beneficios Adicionales a Deudores,

o FINAPE™, FDPYME“ Fobaproa y-los proyectos carreteros'’. El costo total se estima en 542 mil-

: “‘&‘~m;ﬁenesf;de pesos, monto» equivalente al 14.4% del PIB estimado para 1998, De esa cantidad ya se

" han cubiérto mas de 94 mil millones de pesos, lo que deja a la fecha un saldo de 448 mil millones de
pesos que representan el 11.9% del PIB. (Solis, 1999:65) ‘ ‘

g Ef a;aste on‘odoxc

— Por otra parte, para superar la recesrén de 1995-‘1996‘ y restablecer {a estabilidad de los mercados
fi nancueros !a administracion de Zedillo - aplicc una politica ortodoxa abtenamente restrictiva,

isuguuendo Ios hneamientos marcados por el Consenso de Washlngton y bajo. el monitoreo estrecho |

' del | Fondo, Monetano lnternacuona En materia de politica monetaria se establecieron tasas de mterésV o

8 reaies muy altas En matena fiscal, se mantuvo el objetivo de man’ceraer fir nanzas pubhcas

: ethbradas aunque se aoepto incurrir en déﬁc:t pegquenos,

Para cumphr el objetivo de mantener ﬁnanzas pub icas equnlabradas se incremento el IVA de) 10 .al

- 5% El gasto pubhce se mantuve contra;do aunque se programo un hgero repunte de la :mferszén

. pubfrca con el ﬁn de emprender atgunas proyectos de ;nfraestructura en sectores muy rezagados

% éffdfesﬁek el sexenio de De la Madnid, como el petroleo y la electncidad, asi como reactivar en alguna

Semwmammlmmnmmmaeceﬂmmammamwmmwswm WE!W
;{m«mmmm&rmmmmtmsamwu mesmeabs@mmmwﬁmﬁmwanmmwam
,»Smmyabm mmmmmmﬂmmmmmmhmammnmwmmw
‘ nmuw :
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L med;da el gasto socxal con e| propﬁsnto de contrarrestar el deterioro social y el creczente descontento

- , “‘politlco :

;l:En materia salarla! se mantuvo la polmca de topes salariales decretando los ajustes anuales del
A ~sa?ar!o,mm|mo en funcién de la tasa de inflacion esperada, la cual siempre resulta inferior a la tasa
‘ : :‘de inﬂét:ién real. En‘ éi perib’do 1895- 1997, como resultado de la crisis del ‘mantenimiento de la
- ) polmca de topes ‘salariales, el salario mmlmo sufrsé un deterioro adtc onal real de alrededor 30%

L V(Gu;ﬁen 2000 216y ‘
AR ‘ Donde se presentaron mayoras cambios ‘en el zednhsmo fue en el manejo de la politica cambtana o

o Desde la cnscs ccnmb|ar|a de 1994, el gobierno abandono el esguema de deslizamiento

' predetermmado utmzado durante Ios Pactos, y establecié un régimen cambiario de libre ﬁotacron de
la moneda en donde ef nivel del peso frente al dolar se establece en funcién de las cond:crones del

e ';mercado bajo a vagzlanma e intervencién del Banco de Meéxico, cuando el tipo de cambio se apana

'de niveles que ias autondades consaderan inconvenientes.

- En materia de cambio estructural, los parametros del modelo neoclasico se mantuvieron
" inalterables: ‘

. La apenura comercual el TLCAN. y la busqueda de nuevos acuerdos de libre comercio con

2 Eurepa ¥ otras zonas del mundo.

g I La apertura de la cuenta de- capstaf se mantiene sin ca'nblos los flujos pnvados de capfta}'
_ conimuan s*endo el pnnmpal medo de flnanclamaento del desequxhbno de la balanza en cuenta
‘ -cornente

: ,'. - Se ]UStlflCaﬂ Ias prwanzacmnes pasadas y se emprenden nuevas pnvauzac:ones de. entsdades :

paraestatales ferrocarnles aeropuertos puertos, comumcaclén satehtal y petroqunmlca Se presenta

al F narde sexenso l.a iniciativa para pnvatlzar la generacmn y comerc:ahzac:bn de energia eléctrica
e Se pnvatxza el esquema de pensnones del IMSS'y se crean las Afores nueva ﬁgura financiera

L fcuye contro! se entrega a ios bancos pnvados se avanza en la privatizacion de ios serv;cnos meédicos

 de ias mstrtuc:ones de segundad ‘social. ‘
) 3»" ; Se mantiene sin aneraaén el esquama de renegociacion de la deuda externa pactado. en
'1989 ai amparo del Pian Brady §in con!emplarse nuevas reestmcturac:ones con ios acreedores
e Se mar'meae una politca de apertura mdtscnmxnada al capital exfranjero inclusive en
'ksednres antes reservados al cszza} naczanal como ia bancay el sistema fmanaem
. o Se rescata el snsiema ﬁnanuero ‘mediante un mecanismo de compra de ias caneras vencidas
: ‘ﬂe k:s bancos wn recursas ﬂscakes favomm&ndo a ios neobanqueros y a ias grandes empresas
- ,fsobfeenqeudadg : ,



" La recuperacion econdmica 1996-1 997 ; :

. ‘La economia- comenzé a recuperarse a pr nci plos de 1896, Al termmarse ese afic, la economia -
reglstro un cre¢imiento promedxa del 5.2%. .

‘Uno de los "~ factores pnncupales que incidié en la recuperacxon fue e crécimiento de las

- ogurridas en 1994 1995 El aJUSte ortodoxo volvié a Jugar su papel de estsmular as e’xportaclones las
. :‘f cua!es se mcrementaron 30 6% durante 1995y 20 7% durante 1596, ‘
,Una vez :mmada fa. recuperacmn ocasronada por las exportaciones, las cuales se reactivaron porun-
s incremento de la inversion privada, asl como en el crecxmlento del consumo privado ori gmado porun.

aumentc por la elevacxon del empleo y el mcremento de Consumo de los grupos de altos i mgresos

i Parado;xcamente la recuperacuon se produm sin que - hubiera una reactivacién del financiamiento
bancano o cual hace pensar que la mversuon fue financiada con autoﬁnanmam:enw de las propias

- exportamones a entadas por el margen de subvaiuacson cambiaria reg}strado con las deva!uac;ones .

empresas con cred:tos externos y con financiamiento extra-bancario. Segun datos del Banco de -

L Mex co, el financiamiento de la banca comercial al sector no bancarxo expersmen‘co una caida real del
34 95% en 1996 y del 11.4% en 1997.
A dxferencxa de. 103 ahos ochenta’ cuando el superéwt comercral permma ehmmar el défi cst en cuenta

comente en la actuahdad e maycr peso del servicio. de ta deuda externa en la balanza de pagcs
’ '5; ;prevoca que. el deﬁcst en cuenta comente persusta a pesar del ajuste enla balanza ‘comercial. En

' '~'_fefecto en 1995 el déficit en la balanza en cuenta cornente fue de 1,577 MD y en 1996 de 2,330 MD. - - ‘

,Ccm a- recuperacxén se drsparé a 7448 MD en 1997 y a 15 786 MDen 1998.
E ﬁnanc;am;ento del defi cit externo sigue descansando en el acceso de ﬂu;os externo de capital. EI

'pmmedse anual de mgreso de caplta externc ha scdo de 12 964 millones de délares, inferior en 23%
Lallos 16 QSQ regsstrados durante el sexenio de Sahnas Esta disminucién. obedece mas a la

ﬁemsﬁenc:a de .un nueve. entomo mternacuonal yos efectos de la crisis de 2994-1995 que a una

; deczsugn gje la admm:stracsén,zedsll ista de depender menos del ahcrro externo. (Gunyen. 2000.227}

% E :mpac:to de la caida gel prec:o del petré‘ec en las finanzas pubhcas de México ha sido muy grande.
‘ 5E’ precw de ia mezela mexicana de exportacxén disminuy® 83%, al pasar de 2052 dolares en enero ‘
'de 1997 a 7 52 délams en dic;embre de 1898 EI | desplome del precio del petrdieo puso en ewdenc&a ‘
ia gfan dependenc:a del ssstema fiscal respecto de los tmpuestas provemen‘tes de ese’ energetrco tLa

caaéa &n los pmc:os del petrgieo provoce durante 1988 tres recortes del gasto pubhco La‘
desesiamuzacmn de ios mercaﬁos ﬂnanaems provocada - por la crisis, pronto se transmitit a
B 1men:adb de cambios El peso se devaiuo un 18 6% entre julio de 1997 v agosto de 1998



Lé deci'si'én de las autoridades de endurecer las politicas monetaria y fiscal condujo a una
k~ desace eramon de la -actividad econdmica, la cual. se evidencié- durante el primer trimestre de- 1999
cuando el PIB sélo creci6 1.9% en términos anualizados.

E} modeie neociasxco permmo la modemizacron del sector exportador de la economia, pero al- precio

o de margmahzar el resto del sistema productlvo La he‘terogeaeldad estructural del sistema se

acentus, dejando a amphos sectores y grupos sociales al ‘margen de los beneficios de la
/ 'globa [zacién ‘Como &l nuevo modelo econémico funmona sobre ia base de salanos reates bajos y
irestrmglda partlcrpaclén dlrecta dei Estado enla econom:a el mercado interno, en vez de expandirse
ge estancé ‘afectando senamente a la mayoria de tas empresas y actlv:dades que dependen de éste.
. Las empresas exportadoras ¥ el conjunto del ssstema productwo son ahora mas dependtentes de las.
- fmportaqanes de.bienes intermedios y de capital. El contenido importante de la oferta se incrementé
.‘radiv;a'lm;énte‘alpaftir dela apértu'ra de los ochenvtak La participacion de las impor;aciones en'la oferta’
" global pas6 del 14% en 1981 al 25% en 2000. (Guillén, 2002:20) ‘

Durénte ‘el periodo 1998-2001, la balanza coymercial registrd un deficit acumulado de 31,293 millones
: _dé déiares (MD) Esa cifra, aungue alta de por si, es enganosa Si se excluyen, como deberia de ser '
o los mgresos netos ‘de las maquiladoras, el déficit en el perlodo ascendio a 92, 207 MD, Durante el
' " - mismo *apso et deficit en cuenta corriente acumulado fue de alrededor- de 65,000 MD, .
L EY fmanc;amtento del déﬂcxt en cuenta cornente depende de la entrada de fl U]DS de capital privados
'Vextemos voiétnles y del :ngreso de ;nversxones extranjeras directas, las que mas que ubicarse en el
_pais para amphar ia capac:éad producttva vienen a apropnarse de activos ya existentes a precios de
;;Liregalo via przvanzacuones asi como fusiones y adqunsm;ones ‘Para mantener la atraccion de
‘ i}r.amtales axtemos s@ aphcan polmcas monetarias y fi scaies restncnvas las cuales tzenen efecios "
' 3.zreceswns en Ia econsomta e mcrementan la fragilidad del sistema. bancarno financiero. Durante el
';‘pemda 199&213(31 la cuenta de capital reg;stro un superawt acumu lado de 86, OOO MD
apmx;madamente (Gumen 2002 21 ‘ )

. ‘ki_i,a maaa de’ ::apstales exzemos sobrevalsa la moneda y estsmula el endeudamiento externo La

'_%swc«a fmanaera del’ nuevo modelo de acumuiacuoa es por elio, fuente. de mestabmdad y-de cnsis

Was recuwemes Desde 1897 &l peso ha acumulado una sobrevaiuacmn respecto al dolar. la
. ewe ar twnm de fa adm:mstraaon zedil stz rondaba en el 30% Dicha sobrevaluacsﬁn pemmé
: vfﬁﬁ’m cﬁ mdm mﬂauonana perc al precio de repnmrr el cre::m&erﬁo ECONGMICO ¥ 3 creacion de .
%y de p!eparsf tas mndzcsfmes de una nueva cnsis k




?;'En'sintes‘is la- recuperacion registrada durante el sexenio no cre6 las condiciones para un

‘ 'crec:lmlento duradercn Sus bases eran fréglles Junto a una establlldad ‘macroeconémica. en gran

medada artlf cial, fundlada en un peso sobrevaluado por el ingreso de capital externo, se desplegd de
nuevo un desequmbno externo |mportante (cerca de 4% dei PIB), un déficit ﬁscal (incluyendo pasivos

N ’contmgentes) también’ del 4% del PIB 'y un nivel de endeudamiento externo e interno (principalmente

pnvado) que resta pc151bllldades a cualqmer polltlca auténtica de desarrollo economlco y de solucién
de los problemas sociales. ‘

. 3.8. La politica.econémica de la administracion de Fox: nueva variante del necliberalismo.

El prdgrém’a econc‘)miéo;'de Fox es heocrlé’sic:o no sélo en sus propositos, sino durante las acciones

" ‘emprendidas en el primer afio. de gobierno. Estas han mantenido inalterables fos parametros del
; ‘modelo de economia de mércado abierta impulsado por sus antecesores. Entre otras cosas: |

e ~Se cOnserva sin cambio Ia politica de apertura comercial.
e “-' - Se consudera que ei Tratado de Libre Comercio de América del Norte {TLCAN) no debe
;rewsarse en su conte-nldo actual.

o . La apertura ir restncta de.la cuenta de capltal sigue sin alteraciones. Los flujos prlvados de

- capltal SIQuen siendo e! pnncvpal mecanlsch de financiamiento de los desequmbrtos presupuestal y

o . de la balanza de pagOS

: R ‘ Se mantlene una politica de ﬂeX|b|I|dad total a la inversion extranjera dnrecta
K - ‘ Se mantlene Ias pomlcas pnvatlzadoras y ‘de apertura ‘al capital:privado en los sectores
,‘estratéglcos en manos del Estado gnneracuén y comercnahzacuﬁn de energia eléctrica, dlstnbucuﬁn
;de gas natural, petrmqunmrca segundad sacial, pensmnes etcétera.

e - Se promuevti una reforma laboral .que bajo el criteno. de elevar la competmwdad y la

. neces;dad de adaptclrse a'la globahzacuon fiene por ObjetIVGS pnnmpates flexibilizar la contratacion

L ~‘~de fa fuerzade trabajo y reducir los derechos y prestacnones de los traba;adores ‘

- ; Se siguen apllcando topes salanales y los incrementos de salario se establecen como se ha
. uﬁjhecho durante las uﬂhmas dos décadas en funcidn de la mﬂacaén esperada y no de la inflacién
. pasada lo que rmp»de la recuperacnbn de fos salanos meales. ‘
k ‘]-' o La pollbca cambtana es la mlsma de! zedllhsmo es decir, una ‘ﬁotac«bn sucia” que provoca la
‘ ‘apreaaubn permanemte y pehgrosa del peso. .
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‘ La reces:én estadoumdense de 2001
La reces;on economn,a arribd a Estados Unidos en marzo de 2001. El ataque terrorista del 11 de
é\sept:embre en- Nuevea York. y Washmgton por su efecm desestabi izador y por su mpacto en la ‘

- economla y en Ios nweles -de confianza, reforzé las tendenmas recasmmstas que ‘se veman

. lncubando desde meses atras. :
’El avrso de que el boomn’ estaba legando asu fin provmo de Wall Street El indice Dow Jones se
' ,';:estanco desde mediados de 1899 Durante la crisis asigtica Ia Bolsa de Nueva York habia. regastrado
‘ “un, ascenso espectacular al volverse un refuglo ante fa mestab»lldad de los mercados emergentes
f,- Desde abnl de 2&00 el indice NASDAQ compnzo una calda hbre ante los reportes de bajas en las
ganancras de las acczones en el sector de la nueva econcmla ® Entre marzo de 2000 y el 1° de
n ncvnembre de 2001 reg:stro una baja especta.,ular al ‘descender de 4, 573 puntos a 1,696, lo gue
gmﬁca una calda de‘ 62. 8%. El indice Dow Jones, aungue. no ha reglstrado aun una caida similar,
pues en ceeﬁa medida ha' semdo de refug o en 1a recomposscmn de portafohos de los inversionistas
o ‘que se deshmreron de tctulos tecnologlcos dlsmmuyo 16.6% entre agosto de 2000 y noviembre de

~ 2001

" La debilidad de la economia de Estados Umdos ha mcrementado los riesgos de una crisis global.*

:Durante Ias ultimas tr@s décadas, la giobalizac;on fi nancsera neoclasma ha mundializado- los circuitos
"',‘:d l capltal pero at costo- de’ untensn‘icar generalizar y sincronizar las: crisis, Se estima que el
,créc miento: def PIB mundial se reducura drasticamente, al pasar de 4.8% en 2000 al 1.3% en
B 2001. (Gumen 2002:19)

L La fueva econormia descansa en el acmcenlam:emo de los gastos de capdal -gucateados por una transfomaoon ieconogtca
. ~Sperrnaneme~ sin que esa densficacion dei capdat e vea corespondida par un incremento en a’ misma proporcén. de ta eficenca en el
“isector productivo wenia ndusing yen el secir prunano-, ya va'que la ulilizacion de a5 nuevas fecnoipgias se zoncentra en &f secior ereano
ACOMBTIS. ‘Banga. finongas, SEMVICIOS). es decn’ ol aumema de iz proauc:mdad 5@ mstmge a sedores mproauc:twm que No entran al
‘consumo de ios uaba;adores .
: baye en ias expectatvas de gananma 88 mntra asousda con un entome financero fragil - E& auge muvo BsOGAdD CON On aguoo
pricess ge diberaizacion: Mregmwéﬁ ¥ gbbaicaabn fmanaera un frenesi bursanl sdio: comparable con el que precedit 3 ia Gran
Tiepresion ge 108 3008 fremis - un BCelerads endeudamenty de consumxdores 'y corporamones ‘con bancos y- mam bancanas no
fmancaeras 2 MM! de %os produuos mancneros oestacando el nesafrolks de! mercado ae wadus y Diros rﬂﬂ ﬁe a8
. G R
::::n i WW productiva y el mom:a de' NASDAQ esta compieya woereszmmura &mﬂuera ave mama & procesc de
‘»mmwmicamai e fraghee Ommmsxbnenmﬂammma msmm G0 U Griss Enancers e soiemendan 1,89
. ‘m’mmhw&maym&mwarmm entrentar serios problemas pare refinancas s teudas en bonos y
o ‘amm«wmaé L 08 DIFCDS, Wywm!awbdmjaade UL SFEGIOS 0 Que DO 30K gledts 8 135 COMPOrECIONes SNg Tamipen 3
K% FRAOTISHETNDS mmmm!ammmmmrwmmmm U BACEICEMEnto 0N 108 DENCOS. WMParEdos o5 el Bike
- grafenabie 06 1 SORE Meummwmmmum 10 858 me $e ve cusstonacn Exsle o piraweesmo
f—msammoeimummnwusm moxmnaﬁmnwaemﬂoawmmmw Y BT @Owie
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= "'Eiﬁdesarrollo;de fa frec:esiéh en México

- ‘ ‘Eh ‘cuanto la economia. estadounidense detuvo su marcha, la economia mexicana entré en recesion.

La |niegra0|én del sistema productwo de nuestro pais al sistema productwo estadoumdense
S responde a un: proceso histbnco de larga duracién, que se. reforzé con la mstauracnén del modelo
o neoclas;co desde los ochenta y prmcxpa!mente en tos ochenta con la firma y: entrada en. -vigor del
o ‘TLCAN ‘

: Durante el tercer mmestre de. 2000 la economia estadounidense comenzé a desace}erase EI
1 ‘1;5 crecmtento anuat»zado del PtB ) reclulo del 5.7% en el segundo trimestre al 1 3% en el tercero. EI .
brec:mlen’to del PIB se redujo duranie el cuarto trimestre det 7.3% en el tercer tnmestre al 5.1% en el
- cuarto En el pnmer tnmestre de 2001 el crecmlento dismmuyo ain mas al 1 9%. De hecho, la

. ,: vrecesmzn en Mexnco comenzo durante ef ‘;egundo trimestre cuando el PIB se estancé: en los
e slgutentes d:as tnmestres se reg»stré decrecmuento ‘

(18 y-‘l 8%} Alo rgo de 2001 e PIB dxsmmuyo 0 3%. ;
»La recesaén es generahzada ya que afecta a la mayoria de las ramas economicas. Se mamﬁesta de '

_manera mas aguda en industria manufacturera construccaon mner;a comerc&o restaurante y B
' f‘;hotees (eun én, 2004:24)

-~ Par. su 'c:és‘ ricmpleia g dépende‘ncia del mercado estadounidense, el sector exportador y las
~}maquniadoras han resentido con fuerza la recesion. De hecho, ésta se manifestd primero en el sector
: -l,exportador y de a i se transmmo al resto del sxstema productivo,

. "Las exportacxones se han contraldo en forma si gmf icativa. Durante 2001 drsmmuyeron 48%. La ba;a
: en fas ventas externas afecta por igual a las exportacnones petroleras {debido a la fuerte caida del
, L,_:?precao del crudo) a las exportamones de as maqux!adoras y las. manufactureras

‘ ; Las rmportacnones tambaén han resentido los efectos de fa reces;én pero han dlsmmuado aun rrtmo'
'fmfenor al de las exportacmnes En 2001 regsstfaron una disminucion del 3.5% respecto al afio
'_"':","antenor Sin embargo. e} comportamiento de fas- vmponacnones por destino de los bienes ha side
e dﬁerenczado Muentras que Ia de bienes intermedios y de’ capatal han dnsmmuudo las de bsenes de
,‘ eonsumo sxguen aumentando Elio exphca la gran deslgualdad enla distnbucion del ingreso. ya Que 7'
| L en un marco de creorente apertura comercial, los grupos de alos ngresos siguen importando bienes
Cde mnsumo a pesazr de la recesxén En tal cemponamuento influye evidentemente también ef atio .
g grado de sobrevaluac:nbn delamoneda ’
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_:A diferencia de Io que sucedla en crisis antenores cuando la recesitn corregia el desequilibric dela

s ‘,b ianza c‘omerc al, en esta situacion ante la. ausencia de deva luacién, el def cit comercial se ha

:mcrementado En efecto éste ascendao a 9,782 MD en 2001, contra 8,003 en 2000 Ello refleja

- tambrén ia gran dependenc;a gue bajo &l nuevo modelo tiene la acumulacién de capital respecto de
' f_ias exportac;ones La inversion ha sido el componente de kE) demanda agregada que se ha contraido

‘ré‘més severamente L& inversion bruta fija dxsmmuyé 8.4% en octubre de 2001 respecto al mismo mes
o ‘del aﬁ‘o‘antenor. El Lon;sum‘o no ha caido en la misma proporcién, pero es probable que lo haga

K;gthdrme avance la fece’s.i:én, se‘iyncrement‘eel desernpleo y se contraigan los saiarios réaies. El
o ;cbstoen'materiaj de desempleo ha gid'o"yé rhuy alto.(Guillén, 2004:26) '

‘Para apqﬁa.r su vision optimista sobre el futuro de la economia, los responsables de la politica -
- “ecandmica mehcion,an, entre otras indicédores la-baja inflacion, el descenso de las tasas de interés,
f‘la fortaleza 'de! Sp‘eso' y‘la existencia de altas reservas monetarias internacionales netas, que a
“ “'fcomsenzos de febrerc de 2302 alcanzaban 4? 300 MD. D

w8l la reoes;on estadoumdense se pro!onga o se complica, la recuperacion de la econom:a mexicana

no sera tan rap:da ni-tan sélida corno la contemp!a el gob|erno

: fLasbbrevaluacién’ del peso alimentada por el ingresko'de capitales es: nku‘y alta, del orden de 33%.
. Diche hi\‘/el“‘es' insostenible y tarde o temprano debera corregirse, so pena de que se pfesente una .

sobrevaluac:on abrupta. A lo’ Iargo de nuestra historia rec*ente ias sobrevaluaciones del peso han

: ssdo ante"edentes de tas crisis de pagos. El desequuhbno externo es alto (alrededor de 4% del PiB), y.

~ { deﬁcﬁ ﬁnanc*ero de! sector pubhco (mc uyendo P«dlregas y otros pasivos contlngentes) alcanza el -

. mismo. nwel

El fantasma dei sobreendeudamuentc recorre a Mex:co El alto nivel de deuda publica y privada ~

L extema’e ,ntefna~ es el obstécule pnncxpa de la economia mexucana Segun- la SHCP ia deuda
’ ij‘;;pubitca externa esde 76,632 M{} por ofra parte, la deuda pnvada asczende a 85,000 MD por lo que

if_la deuda extema tatalxza ‘més de 161, 000 millones. (Gumén 2004:30)

Y ‘esa cifra "sélo' es ia‘périe delvibéberg del | sobreendeudamiento. Existen una variedad de pasivos = k

: cnntmgentes que no & mcluyen en la contabilidad de la deuda, pero que superan con creces la
o deuda documentada Entre Ios pancipales pasivos destacan

e ‘IPAB 789, 000 ‘mxucnes de pesos

' . Rescate cmrevlero 105,400 miliones

CF EDEL#O {rescaze dels bamca de desarmuo) 13,200 millones .
F rdeecmso _ ?andos de fomento. 123,‘499 millones
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. Pidrregas o
' - . iFondos de pensiones del IMSS ¢ !SS‘I E
e ~Cartera vencncla de infonavit

. Deudas de estado y muri cipios

o Resumlendo es evidente que la economia mexicana vive una etapa de dependencna econémica muy
o de fcada debudo como se ha mencxonado en parrafos anteriores no se ha desarrollado un mercado ;
’mterno impcrtante con tecnelog {a propia. Durante 2005 se ha wvivido un ‘periodo - de mucha

3 "‘mestabzldad economxscadebldo a los cambios en la eaonomfa mundla El depender s sélo de dos

1 :'j iementos como son el petré eoy las remesas de los trabajadores hace muy lnestable la-economia,
Y Si tomamos el akto costo dei endeudamxentc tanto extemo como mtemo la sstuaclon se agrava ‘
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W (ExzoLUC,iéN DE LA BANCA COMERCIAL MEXICANA

o Eﬂ ‘este capi ituto. se anahza Ia transucron de fa estructura bancana mexicana, desde el paso de

- ,banca espec altzada a la banca mumple la naci anat zac;on bancaria, mmersa en la crisis de deuda

o dela ecenorma memcana la reprivatizacion bancaria, con la consecuente crisis ﬁnanmera y del

;sxstema bancano y por lo tanto, la intervencion y saneamiento del sistema bancano,,‘ hasia ia actual
‘ f;‘, extramenzamon dela banca en México. )

: :; .‘4 1 Banca espemah.:ada, banca multlple y Ja primera crisis_
fIDurante Ios anos del desarro lo estabthzador y hasta la nacionalizacion de os bancos en 1982 la

S,actuwdad bancana era una. ac’nwdad pfoteg!da especlalmente en la med!da en la que el banco
N i’}cemrai garantrzaba una coiocacu&n rentable a una parte creciente de | os act;vos bancarlos legando

B a serde cam §0% en este ultimo afio. Asi, hasta mmada 1a década de los afios’ setenta | os bancos

: pod:an desarrollar una admmsstrac&on de balance en condiciones relatwamente estables con una
t'f"dlnémica de amphacwn desus ac:twos con un minimo de nesgo :
: {{;La banca de desarmfto era una parte fundamental enla operac:én y dlnémlca de amphamon del

; ff,fnto dei s;stema llegando a partic;par con mas -del 50% de los activos” totales del sistema.

L ﬁnancsero Comprometlda en e f nancnam'ento de empresas no fi nancneras pmadas y pubhcas fue

una fuente cmportante de recursos para proyectos en sectores econémtcos tan lmportantes como ei

i ‘gagrlcola la producc:bn mdustrxa! e inClUSO de blenes de capital.

= La prcfundudad que atcanzé la. banca de desarrolic en el proceso de- mdustnahzacuén y

'?rnodermzaclén de {a mfraestructura fue precisamente porque ‘en el flujo de financiamiento de la

«iz;ﬁﬂmver*s:on ésta asumua s cestos y riesgos: denvados de la obtencion de financiamiento ‘en moneda o

f;extranlera neoesano en el proceso de formacxén de capltal .
‘ Z‘As: ia banca cpmemaf prwada mex;cana estwo ‘como-io seﬁa}a Mlnsky operando csmo banca

‘ vcoiomal én: el sentldo de’ que ﬁnanc;a bienes en trénssto tmpedxda de comprometerse amphamente
i enel ﬁnanctarmento dela fomacaén de capital, ‘
: iiAs: la banv:a de. de*»arroﬁc cumpisa un pape*! fundamental en la operacion dei sistema financiero en

. e wn;&mo mando ﬁnancsamento en mcneda extran;era asurmendo fos nesgos y obteniendo los

o “ ‘!cndas que ta propia emgresa privada no podta corregw d:reaamme (Conea 2004 v 143
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. A! fi nahzar ios afios sesenta, México enfrent6.un mercado mundial de bienes y capitales nuevamente

e mestabie La dmamzca mﬂacnonana en las’ mayores economias én los aﬁos setenta el cambio en los

L premos relativos de- exportamones € importaciones, la inestabilidad camb faria entre las monedas mas

o fuertes y el |mpredecnble curso de las tasas de mterés y de cambio en los mercados’ ﬁnancneros

: ,\‘Tcdo ello fue detenorandc ias expectat vas. de establl dad en la mversron eI fmancnamtento de las

B tmportacrcnes dei snsumos maqumana y equmo en ios balances de empresas y bancos.

.-Por otre Iado hacia rnedrados de la década de los setenta: se modificé nuevamente la egls acién

'bancaria para dar cabnda ala banca multlpe fusionandose instituciones de depésito, ahorro

' “kifkhlpotecanas etcetera La"banca multlple permitié consolidar- de manera operativa, contable y

- reguiatorta !as actmclades bancanas y financieras dlspersas incluso geogréf icamente, de-estaforma,

,1as nuevas. ent:dades pudleron reahzar una admmlstracxon de balance mas integrado, especialmente

. “‘cuando 1a estab:lldad en prec os, tasas de interés y tipo de c:amb:o empezaron 2 desaparecer

Por U parte la banca de desarrouo también modxf cb su operacién y presencia en esos afios,

- fusi onandose y en vanos casos transformandose en banca mu ple, Al inicio de los setenta manelaba

: V'fwe! 32% de fos recursos de‘ sisterna bancario, en los meses previos a la nacionalizacion 1ego a

, . representar el 40%.. Naf nsa _Banobras, Banrural y Fmasa ias cuatm instituciones de mayor\

o |mporianc1a manejan apmxlmadamente el 75% de- los recursos de la banca estatal.

R Ademés‘ la-modemizacion financiera de esos afios incluyd [a creacién de nuevos instrumentos de -

VCéptacibh- int‘méndo‘se ja colocacién de valores publicos en el mercado (Cetes y Petrobonos) y ios k

k' , depbs ifos en. délares que fueron Autonzados por el banco centrai L.os pasivos ‘bancarios crec:eron'
'jaceie:*adamente entre ‘&9?‘5 ¥ %982 incluso por encima de la tasa inflacionaria, cuyo rendimiento

estaba gatam:zade por ei banccs cantra! a través dei enca}e lega!” Con la dolarizacién en los

haiances banwm de efxtre e! 30 y el 50% y el vol umen de deuda extema de los bancas empresas

i pubhcas y gmmc tederal se conﬁgurc un sastema monetarxo y fi inanciero dual tamenteﬁ
- especuiai}m ermgo cambsarsc estaba a cargo de sector pubizco (Correa 2004 v 145)

'I,:Auﬂ BT s ) Wn caomm prcx!uctrvas ¥ compemmdad empresanar laborat, de-

: rmf«aes!rmum e%wmrm mmmn Fonsy Hej0s oe nuestros mayonres SO0 camerc:ales ¥ ﬁnanc:eros el

' E mﬁm e mmm«@ y«,ama»m & entreiazo al fnercado mternamonal debido a 13 dolanzacion -

: 3 O S &m%f&*“ W@ L *m :3@ ergs seme;arﬁe& alas storgadas a dEQOSHOS |gua es con el

exﬂemf A PEROn a& i85 13543 DABBS €1 pesos ajustadas de acuerdo al co'nportamnentc de las

e ; ;zm&mwmmmmmwrm%wm'w ;aww%mmw&mmaw
) . "sm %mwwmnwm% M,,wmvvwasi@&am&xmmu&mmﬁmﬁemwawmmm



—tasas extemas y al creciente endeudamiento extemo tanto del sector pubhco como ‘del sector
“pnvado _ '

. Las consecuencuas de tal nivel de agertura financiera muy pronto aparemeron con la crisis de deuda

fextema yla bancaria subyacente en 1982. Desde finalés de los afios setenta, hacia 1979 el servicio. :

de la, deuda extema tenia gue ser compietamente refi nanc;ado y las nuevas dtspos:cnones de credsto B

se consumian en. su semcm La crisis se desencadend en 1982 cuando Ios Tecursos en los

s mercados financieros externos escasearon (en virtud de la elevacmn de las tasas de interés’ de la

-Reserva Federal} aclemés, nuestro pr:nmpai mercado externo, Estados Umdos se, contraJo y de
‘ ;'kconjunto todo eﬂo detuvo el refi nanc:amlento del semcm de la deuda, i mprescmd;ble desde anos§
atras .

La cns:s bancana subyacente fue admsnlstrada a través de los Decretos de Nacmnahzacuon Bancaria

o *‘,y Control de Cambws de septiembre.de 1982. Los- hancos que venian del proceso de conso 1dacnon '

: de Ios setenta ‘habian acumu lado una amphcl cartera de pasivos denominados e délares sin actwos
R o garantlas en contrapartlda de manera que la devaluaci on del peso fes coloca en un desbalance
o - cambtarlo y en una qui iebra técnica. (Correa 2004:1V:146)

La nsolvenma generahzada del gcbterno y de las empresas fimité, al menos durante varios afios, las
',‘posrbﬁndades de expansnon de ios bancos y redujo su capac:dad .de competencia con los

" \mtermedsanos extrar;jeros %51 Ia namonahzaczén bancaria de 1982 fren¢ durante un tlempo ios
; Edprocesos: de uberahzezcxon y apertura financieras, pero no dio marcha atras.

. Con'la “crisis de deuda y la nacionalizacion de la banca, a partir de 1982 los bancos ba;o la

'??adm mstracuén del gobierno 1 redimensionaron. muy ace eradamente 5Us posiciones en el mercado. El
R flgobtemo mdemmzc y vendaé los paduetes. accionarios de los grupos ecc«némtcos que eran parte de -

los activos: bancarios.

e Ademas per'mtté ta parhcnpacnén accionaria en los bancos del capital privado hasta en un 30%. Todo :
‘j,ln cual cenﬂum a una- muy rép&da reorgamzacnén de los grupos ‘econdmicos, nuevas formas de
‘srgamzacnon y fortalec:mrento de las Casas de Bolsa en la intermediacién ﬁnanmera privada. '
,M1entras que fodo el crecamlento de los activos financieros en el mercado local dependza de los

' -}\;,‘tituios publtccs “Ademés el golmemo a trawss del F;corca asurmé el compromiso de renegcczamén y

- pago de Ia deuda extema privada, por es0% aﬁos de unos 12, 000 m&llones de dolares tomando el k

- )v ) 'nesgo camblano 'y otorgando recursos uqu:dos en pesos a las empresas que mejoraron con elio sus -
ffn-“ﬁu]os de efectwo (Correa 200-3 V: 147)
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':Los comprom;sms en materla de polmca econgmica, reiterados en cada renegocxamon de la deuda

' extema désde entonces llevaron al gobierno a remover en el corto plazo la proteccién comercaal
B ustando Ios perm;sos de mportacnén Y redumendo ace eradamente los aranceles a la exportamon
o del Ptari Baker La reforma financiera mlcsada después del corto. periodo de h1permﬂac16n de
o d;clembre-enero de ‘5988 se desarrollo despues de’ la mas rmportante reestructuracgon de la deuda
. éxterna en el esquema del Plan Brady Los compromisos de reforma econémica resumidos en el
B concepto de Washmqton Consensus se conw‘heron en México en la prosecucion de un programa.
B econémnco que mcluyo tal refoma fir nancnera que sngn ificaba una apertura al 30% en eI capital - 'k
B accmnano de los bancos y casas de bolsa al capatal extran;ero un ampho y rapido proceso de
', "7; prwatxzac:ones moluyendo alabancay, mayor en el control de la inflacién y gasto publico.

B ,La reforma financiera emprendlda en Mexico, comp en otros muchos paises, se sustenta en a idea
. de que la represién fir nancaera combmada con los crecuentes def cit presupuestales habian debzhtado ‘
kal sector ﬁnancaero y colocado en’ desventa;a para enfrentar problemas como. la deval uac:én la
: _dolanzacaén y la fuga de capttales En reali dad las condiciones de expansion de ios mercados '
' ﬁnanceeros cambxaron hac;a aqueuos afios, debido a ia relajacion de Ias poiiticas monetaria y ﬁsca! ;
v ‘ide log’ Estados Umdos que enfrentaba una crisis en su propio mercado ﬂnancuero En cuanto se abrid
' paso a! creczente votumen de liquidez, el nuevo impulso a la apeftura y liberafizacion cobro nueva '
| fuerza. ‘
c Junto conel proceso de repnvatxzacnén de los banccs que se efectué enun p!azo total de 18 meses
0 la nuewa poimca ﬁnanc;era se basa en una amplia promocion a la JED y a fa colocacion de cartera. :
\“Se emprende apresuradamente una reforma ﬁnanctera imprescindible para alcanzar una gestaon
vf'fprwada plena del credtto e tmcuar 1as negocrac:ones del TLC. Fueron bésucamente cuatro los
. f :procesos que fragmzaron eI balance: de los bancos en las condiciones de ia economm mex:cana de '
iaquellos aftos. ‘ IR « ' ’ ,
Come consecuencia de la crisis h!pennﬂacmnana de 1987-1988 los deposutos obhgatonos en 8l
: banco centml se elevaron rép:damente hasta llegar a ser del 100%, eflo facilit la gestion del balance
= 'bancano permmendo enfrentar la politica antznnﬂamonana con una expansion de la liquidez bancana
que no r.iai’ia los balanm ni: genera caf*eras vencndas masivas. Aungue elio significo caef*amente la
"kcontmcctén de la l:qu;dez dlsponlble para el reﬁnanciam;enic del sector pnvado no bancano Sin
embafgo en unos marﬁos meses se pasé de ‘mantener reservas ebhgatcnas del 100% a su
;desapancacm ae manera que !os :ncrementes en iz liquidez bancaria estarian determinados por. ia
o vptopsa estrategsa de préstamo ¥ cotocambn de vaiores




' ,La suceswa amphauon del “crédito se convierte en un ‘problema - cuando la bapacidad de
3 - endeudamlento aparece !tmltada tanto por Ia alta concentrac;on economtca y del mgreso como por
,"_;el xrstmo de crec&mlento econém&co que venia ‘siendo hajo. El séto retiro de los depésitos oblgatortos '
' creo rapsdamente las condlclones para una crisis bancaria. (Correa y Girén: 2004:1V; 150} '

'Ei cambio en la- proptedad de los bancos se sucedié en unos cuantos meses, trasladando la
o ‘jadmamstrac;on del balance de los bancos a diversos grupos empresanales con distintos intereses y
: ntmos de expansxon en smtes:s podemos dist ngutr ‘dos grandes arupos entre los. compraderes dela
;a;banca por un lado Ios grupos fi nanceros preferentemente encabezadcs por casas de bolsa que

.- crec;eron y cobraron xmportancra en la segunda parte de los afios ochenta. El ‘otro grupo lo -
. fconforman grandes empresanos e mversromstas :

o E dec;r se sucedto uf proceso ‘de redmensmnamlento muy acelerado de los mtermedaarlos
s . ‘ﬁnancrercs F“or si. mtsrr-o el proceso de repcxs:csonamrento en el mercado financiero de cada uno de’
’ ‘ los d:stmtas bancos condujo a un’ crecimiento en las operaoaones mterbancanas y con ello de los
f'mstos de fondeo y de os mérgenes bancanos Todo To cua! contnbuyé al mcremer\to de las tasas de
f{imteres acnvas ’Provoca mclusn qutebras bancanas cuando este mercado fue presaonado ain mas ..
‘,‘con la autenzacnén para operar de fiuevos. mtermedsanos Los mcrementos enlas tasas activas dela
banca y de !os mélgenes financieros:- se :mpus;eron como pafte de esta reestructuracion de la
,clsen!ela bancana 7 (Cerrea 2004 V:152)

‘ "Dmante la decada de los: noventa se rea!zzaron dwersas reformas juridicas que hicieron posiblé la
- mvamambn bancana El' 5. de sept:embre de 1990 se expidid el acuerdo presrdencna que fijo las
= bases y los pnnmpms del proceso denommado desmcorporac:én bancana Una vez gue &l marco
;.iegai fue aprobada se prlva’tazaron 18 bancos, 13 de los cuales fueron adquiridos per grupes
‘fananaeros y 5 se encuentran bajo controt de personas ﬁsucas Todas las instituciones fueron
‘ -adqumdas por mex;canos y se vendaeron muy por enuma de su vakor contable {el precio. promedao
s Wam de vemaa de fos 18 bances en.relacion con su valor contable fue de 3.09 veces).
L gnmanaa recursos hmﬁnales para gl gobaerno federal de mas de 37 billones de pesos E! monto
iy mwma por tas mas es un idicador del nivel de concentracaen que exnstza entre los bancos y por .

Jj'f ‘ "m w gesa que teman en el s:sxama las. dwersas mstatuaones que fueron vendidas.
Seer :.uawc 1) ' ' ‘

i 9&?&&*@?@ WW dﬂmqmmwmmmhwwmtmmmtnmmdoenlosmswsbamm a5 practoss
_mﬁmm mmmmmm crmasauzadas Creanas a Ios AcCDnstas Mc .
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‘ CUADRO 1 ,
' lNGRESOS POR LA PRIVATIZACION BANCARIA

; Nombre del Banco . . . Porcentaje
Banco Naciona! de Méxtco S.A, 257
Banccsmer S.A. 22.6

© Banca Promex, S.A, T 2.8
Banco BCH, S.A. ' 2.3
Muttibanco Mercantil de México, S.A. 1.6

] Banco de Oriente, S.A. 0.8

B Banca Cremi, S.A. ‘ 2
Banco Mercantil del Norte, S.A. : 4.7
Banpais, S.A. N 14

" Banco dé [ Centro, S.A: 2.3
‘Banco del Crédito y Semcno SA |

‘Banoro, $.A. ' : ’ 3
Banco Imernaci‘onai‘ S.A. R - 398
Banco de! Atiantica, S.A. ; 39
‘Banco Mexicanqsérnex. SA ‘ ‘49
Muttibanco Comermex, S.A. 7.4
Banca Confia, S.A. - . ’ o 23

FUENTE: Gregorio Vidal, Bancos, fortunas y poder, una
tectira de 1p economla de México del 2000, pp. 28

. ,Una vez que canduyo el pmceso de prtvatlzac;én de os bancos, &l gobtemo cOnservd una
upartxc;pacxon accmnana en tres de ellos: Bancomer Serf n yBancu lnternamonai

= :"i.a xfeata de la banca a capltaies del pais fue un objetivo expreso del gobierno. Como parte dei marco -

o jund co. creado y para hacer pos:b!e la medtda se ermtlc una_ riveva ley bancana la Ley de insti-
Vf:tucmﬂes de Credito que ademés de . establecer la transformac:én de los bancos en socaedades

?f;’*an()mmas aseguré que la banca mexicana fuera contmlada por mex:canos En los meses y afos

I’H‘mmedlatamente &guxentea este punto de wsta se maﬂtwo mc!uso durante la discusién del Tratadok

; ‘de Libre Comercuo de. Aménca aei Norte {T LCAN) “Por ‘ello, en el documento qae se aprueba porios -
'gobsernos

anada Estados Umdos y Méxnco se establemeron para este penodo de la economia
"-‘mexxcana dwersas salvedades a favor de los propletanos de a banca, entre ellas se imitd la -

S 'pamcnpamé«n ade ia banca extran;era en Ia propzedacl de! capltal ¥ se creamn cuotas de mercado.

‘Vngidas que rotegen por- un tsempo de la competencsa extema alos bancos que recién se. habuan
' :pnvanzadoi (Vidal. 2002:20)

--fIiE anai1sns de la lusta de ccmpradores pesmate establecer otros hechos reiamonados con el procescz

© o de; i«enta Y el tlpo de transformamﬁn que por medw de esta se impuisa Esto puede cbservarse en el; .
B :fcuadm 2




CUADRO 2 .
MEXICO: PRIVATIZACION Y CAMBIOS EN LA PROPIEDAD DE LOS BANCOS

Precio
Nomtve dela Fecha de - Denominacidn al nominal en .
empresa  adudicacion Adaquiriente serprivatizados  miles de Situacién act
} pesos
Banco 30-Vii-91  Grupe Finandero Banamex-Accival, S.A. Banamex 9744 98230 Es el Unico banco propiedad
Nacional de de CV, representado por Roberto mantiene alianzas con  instit
Mexico Hemandez Ramirez, Alfredo Harp Heltr y Presentd una oferta de com
José G Aguilera Medrano. Grupo Bancomer que no prosperd.
Rearonal
Banca Serfin. 03-1-92  Grupo Financiero OBSA, SA de CV, Serfin 2 827 740.70 Fue vendido por ef IPAB al BSC}
SA representado por Gastdén Luken Aguilar y HSBC (19.9%) le sera reintegrz
Octavo IgartUa Araiza IPAB. El gobiemo federal partic

la venta con 15.9%" del capital.

Bancomer 08-Xi91 Grupc de personas representado por Bancomer  8564213.90 Se fusiond con BBVA-Probursa.
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CUADRO 2 (Continuacion)

Nomive de la  Fecha de Denominacion  Precio nominal

Adquiriente al ser en miles de Situac
empresa adudicaatn __privatizados _pesos

Banco ge 16-Viil-91  Grupo de personas representadas por Orente 22322120 Comprado por BBVA
Onente S A Marceio Margain Berlanga
Banca Crerm 28-V1-91  Grupo de personas representado por Hugo Cremi 748 291.20 Comprado por BBVA
SA Salvador Villa Manzo, Juan Antonio

Covarrubias Valenzuela y Omar

Raymundo Gomez Flores.
Banco 2292 Grupo de personas representado por Banorte 177577910 Tiene interés en adqui
Maercanmtil det Robereto Gonzélez Bamera, Rodolfo efectuara en el segund
Norte SA Barrera Villareal y Alberto Santos de Participan fondos extranje

Hoyos
Banpais. SA Grupo de personas representado por Julio Banpais 544 98880 Comprado por Banorte.



CUADRO 2 (Continuacitn)

Nombre de 1a Fecha de © Denominacién al Precio nominal en

empresa adjudicacién Adquiriente ser privatizados miles de pesos Situaci
Banco 08-VIt92  Grupo Financiero Privado Mexicano, SA de Bitat 148691680 20% del capital en 'm
Internacionat C 'V . representado por Antonic del Valle Ruiz, (actuaimente fusionado d
SA Eduardo Berrondo Avalos y Blanca del Valle Portugal. El gobierno fed
Perochena Comprado por Vital. capital.
Banco del 06-IV.92  Grupo Financiero GBM- Atiantico, S.A. de Atlantico 1469 160.00 El proceso de fusién plantes
Attantico S A C V  representado por Alonso de Garay ’ ’
Gutierrez y Jorge Rojas Mota Velasco.
Banco 11-#-92  Grupo financiero Inver-México, SAdeCV,, Mexicano 1876 52550 Comprado por Santander (7

Mexicano representado por Carlos Gdmez y Gémez.
Somex S A



la colocacién de valofes gubernamentaies en el mercado nacional establecuc un pxsa a las tasas de
- nteres paswas atractivo para mantener en pesos ‘a lnversmmstas namonales y atraer a
= inversi onrstas extranjeros o

"Mas aun ef fmancnarmento del déf cit de Ia ‘balanza en cuenta corriente sebre la base de

'rendrmrentas atractwos en el sector financiero a capnales externos, Hevo a tasas en valores

‘ ‘ gubernamentaies muy elevadas AI colocarse una tasa piso pasivo elevada, encarecné el fondeo en’
: 1moneda nacnonal e mcremento Ias tasas actwas o que. ademas propicié un rapldo crecimiento de: fos
‘praswos bancarios en moneda extran}era ‘El desbalance monetario asi creado, tammén fue un

i }componenie en la elevacion de los margenes, lo cual, postenormente con ia devaluacaén del peso, .

{se cc«nwmo en qu:ebra bancar:a (Correa y Girén: 2004 V: 152)

o Apeﬂura fi nanc:era enel TLC ‘
o La banca mexi cana concerto Jos térm inos de la apertura ﬂnancrera en el TLC prevrendo como
‘”estrategza propla }a ‘de - asociarse ¢on mtermemanos extranjeros hasta por un 30% del. caplta!‘

- 'accmnafro segun 10 establecia la Ley de lnstltucaones de Creédito. Para Ia consecucion de los planes

"kde asoc:acaén ¥ nuevas emxsntmes accxonanas eran muy ;mportantes e! buen nivel relativo de
: 'utt 1dades ¥ de cotlzac 6n de. 1as acc;ones Lae levacion de las tasas actmas ia racmnahzacsén (caerre'
‘de sucursaies despldo de- personal} e! cobro de servicios y. el fondeo externo a tasas muy
f.icompetmvas mlentras se. mamuwera ‘la estabshdad cambiaria, fueron ias vias eegxdas para

B n*rementaf {as’ ut:hdades reportadas tnmestralmente por ja banca’ mexxcana Por su mve! de

‘ u’nhdades 1os bancos mexacanos se coIocamn entre los més rentables del mundo al ﬁna izar 1993
-fSu estrategaa de. pc..:cuonamren‘to y asocxacmn para 1a nueva competencia’ también- por si misma

- ;generaba eievadas tasas activas y- margenes que fragr izan su balance.

:f‘cNuevos y crec:entes flujos de cap ta! extemo estuvieron mgresando al pals por distintas vias: deuda

o ;e;.c[ema pub ica a cargo de empresas paraestataies {PEMEX) y de la banca de desarro o la deuda ’

pnvada exxema a traves de 3 coiocacxén de bonos por las mayores empresas ia colocacion

Zacctonana a traves de productos denvados en el mercado estadoumdense Al paso del txempc S8
;'esﬁperaha que ios efecms dela apertura comercial sobre la baianza fueran transtones; sin -embargo.
“Ia merue apfecramﬁn det pesc lmpuisada por el constante mﬂu;o de capitales de cartera atraidos

por Ia- eieyada rentabs fidad ocat ampbéa el déficit comercial en unos cuantos meses {Corzea
2004 1V 153) :
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. 4.2'Crisis financiera y del sistema bancario

La"crisis ‘de 1894- 1995t'uvo sus-raices en el intenso endeudamiento interno ¥ externé de los agentes
) feconomfcos que s;guto a Ia reforma financiera de 1989, a la apertura de la cuenta de capitales
efectuada ese misme-afioy a. la pnvahzacucn de los bancos. comercxales -
o ':La recuperacxon econémsca durante el penodo 1989-1993 estuvo sustentada enla reactivacion de la
) mversaen pnvad& ia cual fue acompaﬁada por una fuerte expansuén del crédito interno y. extemo Al

. ‘hberahzarse las act vidades. fmancxeras ¥ ellmmarse el encaje Iegat los bancos comermates se

V"fencontraron con una gran cantldad de recursos que debian colocar. La réptda reduccion del déficit k
;fpresupuesta[ dei sector pubhco lograda con el refarzamnento de una politica ﬁscal restnctwa yila
‘Velevacién de los mgresos ~via incremento de ia base de contribuyentes y el ajuste de tarn‘as
‘ ",pub licais- permmo que los bancos delarars de ser Ios acreedores prmczpales del gobterno

o ,Ei f|nanctam ento:bancario al sector pnvadce ya las personas fisicas de medianos y alios angresos

o crecm de manera, exponenmal Los créditos de los bancos comercnales asi como ofras formas de -

~ﬁnam amaento (arrendam ento factoraje, ete) al sector privado. se dispararon.. Eilo fue a!entado por

:la baja ¢ en Tas tasas de interés, derivada de ias expectatwas optlmtstas que provoco el exﬂo nicial del
- F Pacto y. Ia renegomacrén de la deuda del sector pubf co en1989.. ‘ ‘

'Una caractenstrca sebresahente del boom cred;tlclo fue el alto peso reiatwo de los credltos al
‘ ‘consumo Los credltos para el ccnsumo durante el penodo 1987 1994, se mcrementaron 457 7%y

S »los crédltos hapotecarios 966 4%, Dentro de la car‘cera de los bancos se incremento el peso relativo

- de Eas tarjetas de créd:to de los prestamos para compra de automdvn y de los crédrtos mpotecanos

- , EI augeﬁdg los crédltos ai gonsumo estuvo determinado por la concentracaén delymgresa., ¥ No por un

- jffdrtaiecimiénte de los' iyngre'sos reales de la poblacién. A lo largo del sexenio anterior, los salarios
Co réales promedso sélc se recuperaran 2 8% y ei emp eo en el sec!or formal de ia economia crecso en

e f; - fnrma muy modesta

) J*'Dasde el Iado de La demanda de crédito; mﬂuyeron en su reactivacion; la pféctfr.:a mex:stenaa gel

X \crédrzc mtemo ¥ o extamo durarte el periodo de ajuste ortodoxo de 1983-1987. asi como la necesmad,k s

: ," ‘de tas empresas por modem:zar sus plantas para enfrentar, en e: marco de la apertura Ia crecaeme '

'V':"V cempetencaa mtema y extema "La modrﬂcamon favorable de las expectanvas entre los agentes‘

o .“ecmémlcos demio a2 los éxtos mciales de 1a estrategia’ sa!msta y a la creencia de que las

‘ negccxzcrones del TLCAN abnnan un nuevo cauce a la anumutac:én del capial. fueron un acicate ,

; extra 8l crecmemo desbordado de la demanda de crédio por parte de empresas e ingivicuos
}{Gumen 2000191)
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' tF’c}r ~o’tré parte‘ entre los factbres &me determiharon la oferta de fondos prestables se encuéntran los -
: ‘ Vssgutentes la mejona de las’ finanzas: publu:.as y ia venta de compaﬁfas propuedad del Estado que
‘permxtieron al sector pubhco hberar montos sigmfscatwos de recursos que fueron di irigidos hacia el

= ﬁnancsam»ento del sector. prwado el ahorro financiero que se incrementd significativamente como
:' jporcenta;e del PlB siendo los depéswos bancartos el ccmponente mas 1mportante (Scfls 1999; 50)

T Las tasas de lnteres, reaies fueron, desde e arranque de la recuperacnon econémica salrmsta muy

o Itas ‘como: consecuencra de la aphcac&én ‘de una pohtlca monetaria y fi sca! restrfch\ea durante el
~Ianzam1ento de! Pacto y los’ anos postenores Los. bancos prwat;zados comenzaron a operar con
kmérgenes ﬂnanc;eros super ores. a fos prevaleczentes en otros mercados debido, entre otras causas
ala exxstencsa de. altos costos de operacion; a ta necesidad.de amortizar rapidamente el alto precno al -

) - que; hab!an comprado ios act:vos ¥ la elevamon de los margenes de capitahzacmn para operar de

acuerdo conlos estandares mternacmnaies establecsdos por el Banco. de Basilea.

T 'La ex{stencna de una tasa pasrva real alta y de margenes financieros desmedldos provocaron que

Ias tasas actsvas fueran despropormonadas sensablemente supenores alas prevalectentes an otros

" mercados financieros, lo que en si. mismo creaba las condiciones para una crisis bancaria, una vez

: que las tendenclas deia acumulacxén de capital se tornaran negativas. (Gmllen.2000.192}

. En breve elevadas. tasas paswas mas los mérgenes con expansuén de crédito, convirtié al crédito en
. mero ref nanc«amtento 10 cual retroahmento el circulo leose de incremento en {os margenes y
" mayor cartera venc:da La nueva tendenma de 1as tasas de mteres enlos Estados Unidos apareci¢ al -
:\mlc;c de 1994, durame ese aﬁc de. modnﬂcas:on de las tendenctas en los mercados los inversionistas
de cartera encontraron en los Tesobonos la férmuia para garantlzar sus rendimientos sin salir

apresuradamente del mereado nacmna de manera que cambiaron sus posmones en Cetes (bonos

gubernamemales de alto renchmtento pem en pesos} por Tesobonos {con menores rendxmtentos i

" pero con cobertura cambiaria) * (Correa , 2004:1V: 156)

La nula.o casa nua aupems on y regulambn estatal del sistema financiero, las polmcas credmcnas )
'madecuadas por parte de 1os banccs el sobrednmenszanam;emo de las expectatwas por parte de los
Vﬂeudores sobre fa sohdez de la estrategla econc)mma y ios beneficios esperados del TLCAN asi
fcomo ei desenfrenc de’ pfarmcas especuiatwas y en aigunos casos ﬂegates de los pnncipales grupos
.benefrczanos de a refcrma econdomica y de la pnuatxzacaon bancana {amoprészamos crédiitos

reiac:onados camakzac:ones ﬁcucnas ca;:xtahaadas en crédatns lavado de dinero procedente dei

. mmwwmawdd&mmmmemmmmemwMm&awcmw-amem
Wammmmmmzammmm awqmamgaamaewammmsmmﬁmmw )
f‘mrwmmmmwmmmammmmmm E
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. _narcotréﬁco etc) se camugaron para genelar el prcblema de las carteras vencxdas de los bancos y
la msorvenc:a de paqos de las: -empresas. ‘
; sobreendeudamlento asociado a la liberali zacuan financiera, se tradujo en un crecimiento
‘face}erado de la cartera vencida. E deteriore de la calidad de Ies activos no solo afecté a la banca
k . ,comerc:a} sinG tamb|en al conjunto de los intermediarios ﬂnanczeros ‘El indice de cartera vencida de
’ lafbancacome_rcqal empeord desde la privatizacion .bancana, al pasar de 2.1% en 1992, 8 15.7% en
1005, ; o ,
T La- reacclon de Ios barcos ante el incremento de su cartera morosa y. de alto riesgo fue la de

" restringir e credﬂo, Por su iado,‘ las ‘empresas y perspnas fisicas endeudadas dlsmmuyeron su

SORE ’ydem‘ahda de crédito. La ¢ontraccién crediticia provocada por €l »sobreendeudamientoy reforzada por

uRa’ poimca monetaria restnctwa gugaron un papel de primer orden en el desarrolio de tendencias

3 :kdeflaz:\onarlas en ia economxa mexlcana

: " CAsi o se produ;eron todas las -condiciones que - llevaron nuevamente a la economia al

. isobreendeudamuenta tal que prccede de un mcremento de los costos de fmanc:amlento muy por
. encima del ntmo de (,recrmiente economlce Ccndxcnones de sobreendeudamlento esta vez no sdlo
- del gobiemo federai y de ta banca de desarrollo como en 1882, sino también de empresas ¥ bancos

i pnvados en moneda nacionai y extranjera. De esta forma, el peso del endeudam iento externo era

: - fan amportante como. antes de la renegocnac,lén de 1989 Al cierre de 1934, la deuda externa total -
- vascend:a a 139, 818 mxllones de dolares; nivel bastante superior al ex1stente en 1982 ({87,500

millones). ai estai arla’ cras:s de la deuda externa. {Gu:lien 2000: 200) )

: ?;La crisis bancana se precnpzté junto con fa crisis nanciera de 19944995 cuando la devaluaclon del

1 - peso e*,e'm abmptamente ios pasivos en moneda extra"qera de los bancos locales, aparecnende un

desba anc:e camtxano de alrededor de 22.000 millones de défares ¥ una cartera vencida registrada
”ihasta ese m;:émemo en 56 mi miliones de. dolares es decir. 84% de la cartera total. (Correa,

- uzemwm*z
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43 Intervencién y saneamiento del sistema bancario mexicano
'El paqueéte de rescate Clinton condicioné las politicas instrumentadas frente a la crisis bancaria y el
reé¢8té' de'los bancos. La§'autoridades financieras nacionales enfrentaron la crisis financiera con el
bbj‘etivo‘de frenaf el ‘riéSQG sistémico eifn‘pedir la quiebra de los mayores intermediarios. '
~ No se “opté por el coni’mi cambiario y la intervencion de ios mayores bancos para frenar la salida de -
‘ capﬂales Y. ei detenoro de la cartera credltncxa como sucedid en la crisis de 1982, sino por elevar y'
E efectuar una mtervenc»on selectiva a bancos menores. Todo .ellc con el objétivo de continuar
: ofrecrendo rend:m:entos atractwos a las cap|tales extranjeros en el mercado financiero, posxb; tar que
) 'k Ios mayores bancos permanec;eran €n manos. de 'sus propietarios ¥ espemalmente encontrar una_: ‘
‘ sahda de mercado” a ia crisis bancaria que no pusiera en nesgo la conf anza hama Meéxico de los
' j‘amverssomstas extran;eros & (Correa 2004:1V: 158}

Durénte 1895; la deuda e)derha creci6 en forma importante como consecuencia del Plan de Rescate »
pactado con e gobu=rno de Estados Unidos. Al terminar ese afo, la deuda externa total’ era de
165 645 MD. Debldo ala receS|én y al efeoto depresor de la devaluaclon en el producto nacnonal i@

i propormonkdela:deuc:la externa respecto al PIB llegé al 60,,7%, nivel mas alto que el 51.3% de 1982,
El"'re'scaté bancario ha sitfo uno de los mas costosos entre las crisis bancarias recientes, impidié la

frecuperacmn de la capac dad de pago de los prestatanos jocales, oculto ¥ solapo practicas. -
' '»,':fraudt.ientas dejo al goblerno pasivos at:tualmente alrededor de 100 000 millones de- délares y al
VSistema bancane en mas de un.80% en moneda extran;era Las pérdidas generadas por el seguro de
: depositos v saneamxento de los balances bancanos fueron trasladadas al presupuesto pubhco En I

i"‘México a través de lia compra de activos de mala calidad por el Fobaproa ¥ postenormente por el
: ‘iPAB"'” y sustituidos por bonos de alto rendrmaento garantizados por ef sector publico y, por medio de
- ios programas de capstalmaaén de bances {Correa 2004; 2183} -

Asz as dectsxones de gafasmzm los deposios. por gual- mclusoos depdsitos interbancancs, de no proceder 3 un control parcai ge

mbws oe elevat las :asaﬁ de mletes cHmo: formgla de recuperar i “confianze” de ios TInversicnistas” extranercs. de no wlerveny snn

- gélectvamente 8 2igunos bancos.y Oe mstnngar ias magacmnes de presumos ¥ murumrllnnanus !rauaes en todds estas decsiones o
L ouna parwpacm ﬂeasm el FMI : .

: B?wamwn demoﬂehﬁdmmsuﬂm Fiblica Federal que garantiza ios depOsios BANCATOL de dnero ast
. tomi o présiamos y Creoitos 2 carge de ias msitucioned (pagando el $3ido de Jas oDIgECGNES. hasta Por yna canddad equdlenie B
Ttmoaewlspmpemquammoym&omgmensufasoryquocemmmmmmSm .
 wmbagn Quedan saciidos Ue 13 cMada privection 183 obigacones & favor de las enhidades financeras. 1as obhgacones & Tavor e
1 muadpmer socedad Gue forne pane del grupe Tnancerc 8l Gl Derlenezca @ INSTuCOn 0F DANCH Mulliple IS PASKOS COCUMeNtagus en
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A cinco aﬁosdel‘ estaliido de la crisis financiera, el agud'o nivel de sobreendeudamiento todavia es

k s:gmf catwe Del presupuesto publico total se destrné 16.4% al pago de intereses en 1999, creciendo

. 26. 4% en térmmos rxaa}es respecto del afio antenor

Du‘rarite 1\‘99.9,505"; ,deélinantes activos bancarios en términos rekalesk'pagaron una tasa de interés
' equi\.?aiente a23. 4%, més de diez puntos porcentuales por encima de la.infiacion anual, Sus pasivos
’ pagaron m’tereses equuvalentes a 18.8%,; mas de siete puntos porcentuales por encima de la inflacién

- ,anua Asn puede afi rmarse que tanto los depos:tantes 0 ahcrradores en &l sistema bancario, como

' i ‘los bancos (sin con5|derar el dechnante nwe{ de sus acthdades} han mantenido una rentab;hdad,'
.’aprecxab e. {Correa 2002: 80) B

. ‘Las dlf cultades creadas par el elevado costo del fi nanc;amlento han sido trasladadas al presupuesto
publlco medtante 105 mtereses que este paga, bien- sea en el renglon del bono Fobaproa o bien por
= concepto de va!ores gubernamentales ‘

= !raspaso de los costos del rescate de los: bancos alasfi inanzas plblicas y su saneamlento para la
, venta y el ccntrd por bancos extrar:;eros transﬂere alos contnbuyentes las pérdidas generadas por '
: i Apo! cas pub icas equwocadas practlcas pnvadas fraudulentas e ilegales y. en pamcular por la

B preeminencna ‘de las politicas impulsadas po; el FMI Todo ello esta’ conduciendo ala pérdida del -

fcontrol nacxonal sobre el s;s’tema de pago& la mcneda y ol crédito ¥ a domm:o de fa banca ;
‘ xtranjera en el mercado naclonal ‘

A‘peSar de que“los contribUyen'tes én Mexico represéntan menos de 70% de la poblacion total, e

: costo del rescate se extaende prec:samente hacia la gran maycna de ia poblacion qmenes durante
e Fbs préximcs aﬁos se: encontrarén con un presupuesto decrer:iente en renglones pnontanos como
«,saiud mfraestruc!ura e!c '

) La gran mayona de los memanos no son ahorradores ni deudores de los bancos, tampoca son
mntnbuyemas Sm embargo, la deﬂacxén gue sxgu:é al sobreendeudamento ias -pérdidas en

e :ngresos ¥ empiees ‘sumada a Ias perdadas que srgmﬁcan menores prﬂsupuesms pubi:ms en areas

‘ z;pnmtanas 80N ;ustamente su contnbucmn ¥ contmuaran siendo en tanto que prosrga el curso. actual;

K E tde las. petitccas econamacas (Correa 2002: 82)

" Los paswcs prutos del !PAB representan al iniciar el 2000, cas: el 19% del PIB y devengaran
o Mareses brutos por mas c!e 130 300 millones de pesos en este aﬁo a unatasa real de § 2%. ae fos
L wa!as pagaran casi- 50006 millones de pesos {que es el componeme feal de los mzsfeses i

5 ]fkdevengados) yel resto se capr&ala:aré
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‘ La dsstrlbusmn del pagare Fobaproa por banco puede verse enel cuadre 3 aqui no se incluye mucho

e! costo del rescate de los bancos intervenidos o en proceso de venta (Correa, 2002 83)

» , CUADRO3
OPERACtONE CONEL FOBAPROA'

Banco

Pagaré / Activos

Pagare k '/ACtIVOS, o
~ Banamex 42‘861‘ 277272 15.5
Bancomer 51343 260657 - 19.7
- Serfin 83036 . 180434 48
Bital . 17774 . 125638 14.1
"Santander Mexncano 27020 70368 384
- BilbaoVizcaya 13857 82529 16.8
 Centro 16426 22285 73.7
‘Mercantil dei Norte - 7.203 60 825 11.8
" Banpais - 6709 38315 697
- Sttbank_ 20217 . 72001 28.1

:,Fuente Euge;ha Carrea Fobaproa € }PAB crisis y ocaso de los bancos

mercenss pp83 ‘
é Cb;sem‘:s'ede 19&?
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RECUADRO ANEXO

CAMBIOS EN EL SISTEMA FINANCIERO EN MEXICO

FECHA DE ,
APLICACION MEDIDAS OBJETIVOS CONTENIDO GENERAL
1938 Liberalizacion de las Ewilar la desintermediacion. Eficientizar el Desregulacion de la intermediacién bancaria, Incremento de la cartera de crédito, disminucion
tasas de :nterés sistemna financiero. en importancia del mercado paralelo de crédito. :
1989 Etmmnacién de 1a  Proveer de recursos financieros  El financiamiento preferencial seria otorgado por bancos y fideicomisos de fomento. La
canalizacon selective  eficientemente, evitando 1as condiciones eliminacion se dio paralelamente por el desarrollo del mercado de valores gubemamentales.
de crédito preferenciales en la asignacion del crédito.
1989 Ehminacion del encaje Frenar ia expansion de mercados informales  Disminuir Ia escasez de crédito a sectores no prioritarios
tegat de crédito ’ ‘
1991 Profundizar la  desregulacion bancaria, El pasivo derivado de las écepléciones y los avales bancarios deberan ser correspondidos en
. transparentar la intermediacion y dar un no menos de 30% por Cetes, Bondes y/o depésitos en efectivo a la vista con interés en Banxico
Elminacion det den al mercado de di 1 70% restante se invertira en créditos y otros acti
iaente de hquidez mayor orden al mercado de dinero. ye restante se invertird en créditos y otros activos.
dioembre 1989/ Ley de Instituciones de  Buscar congruencia con la desregulacion Se crearon los certificados de aportacion patrimonial (CAP) serie C. El capital social de las

jumio 1992/ mayo  Crédito
1993/ abril 1996/
dictembre 1998/

mayo 1996

operativa del sistema bancario. dotar las
instituciones de banca mulliple de un sistema
normativo que fortaleciera su estructura y
mayor autonomlia de gestibn. Regular el
servicio de banca y crédito; la organizacién y
funcionamiento de las instituciones de crédito;
las aclividades y operaciones que {as mismas
podran realirar. su sano y equilibrado
desarrolio; la proteccién de 165 intefeses del
pubiico.

sociedades nacionales de crédito estd integrado por: La serie A 66% del capital ordinario.
Acciones B 34% del capital ordinario. La serie C representa el capital adicional de la sociedad.
Participacion fisica o moral en los certificados de aportacion patrimonial serie B es de 5%. El
nivel de capitalizacién sera de 8%. El capital pagado podra ser integrado con una parie
adicional, representada por acciones L que se emitiran hasta por 30% del capital ordinario. Se
les eximi¢ de guardar secreto bancario por lo que hace a la informacion relacionada con los
activos que se mencionan, cuando ésta sea proporcionada a personas con ias que se negocien
o celebren las operaciones siguientes: a)los créditos que vayan a ser objeto de cesion o
gescuento, o b) su cartera u oiros aclivos, Iraldndose de la iransmision 6 suBcHBAIOR de un
porcentaje significativo de su capital social o de las sociedades del grupo financiera.



RECUADRO ANEXO (Continuacion)

FECHA DE
APLICACION ME DIDAS OBJETIVOS CONTENIDO GENERAL
jumo 1980G  tey Geaneral g6 Bromover Un crecimiento esiable Alentar 13 Flexibiizacion 96 nofmas pars establecer coberturas, planes, primas, tarfas y documentios de
mayo 199% enmo instduciones y competancia, promover nuevas formas de contratacion Fortalecer los recursos patrimoniales de las instituciones aseguradoras a través
2001 Sociedados seguros, garantizar ta solvencia de las de la fijacién de capital minimo de garantia. Participacién minoritaria de la inversidon extranjera
Mutuahstan de compafias, promover el ahorro Se crea la  directa en las instituciones de seguros. Las aseguradoras estén facultadas parg actuar como
Seguros Comisitn Nacional de Seguros y Fianzas fiduciarias. Podran constituirse como sociedades andnimas de capital fijo o variable. Las
Regular la organizacion y el funcionamiento  instituciones de seguros estan autorizadas para participar en el capital social de otras
de las instituciones y mutuali instituci financieras, por o que pueden encabezar grupos financieros. Se simplifican los
de seguros 1as actividades y operaciones que procedimientos para la fusidon de instituciones y el traspaso de cartera entre fas mismas.
tas mismas podrén realizar, asi como la de ‘
los agentes de seguros y demas personas
relacionadas con la actividad aseguradera, en
Gr Y de 108 ir dei pubtico usuario
de i08 servicios correspondiaentes
o 1980/ Ley Federal de Adecuar a ilas afianzadoras a las nuevas Se autoriza la participacion de otras instituciones de fianzas o de seguros en el capital social de
mayo 188Y  insttuciones de condiciones de mercado nacional e las afianzadoras. Las afianzadoras podran operar bajo el régimen de capital variable. Se otorga
noviemnbre 19945  Franras nternacional  Regular fa organizacién y  una mayor autonomia a las instituciones aseguradoras. Se suprime la inversion obligatoria. Se
onaro 2000 funcionamiento de las Instiluciones de liberan las tarifas de las primas que las instituciones cobran por las fianzas gue otorgan. Se
fi las activi y opar que jas  meodifican la estructura accionaria det ital de estas i financieras, facifitando con ello
mismas podran reahzar, asi como las de los el acceso a los inversionistas nacionales y extranjeros. Asimismo, para propiciar un mayor
agentes de fanzas y dem#és personas numero de alianzas estratégicas entre fos inversionistas, se redujo de 99% a 51% la proporcién
relacionadas con la actividad afianzadora, en  accionaria de, las filiales constituidas como sociedades financieras de objeto limitado,
pr ion de los ir de! pu usuario  organizaciones auxiliares del crédito e instituciones de seguros y . que obli iamente
de tos servicios correspondientes debe ser propiedad de una institucidon financiera del exterior directa o indirectamente.
DCHMINS 1989 Loy Genera des  Libersr y desregular las actividades realizadas  Reconocimiento juridico a las empresas de factoraje. Permitir a las arrendadaras financieras la
mayo 199y  Organzacones por los intermadianocs financieros no banarios, colocacién de obligaciones en el mercado de capitales. Participacidn minoritaria de

abil TOO8 marro
1997) jurmo 2001

y
Actvidades  Auxilidren

ot Crédito

promoviendo suy desarrolio  equilibrado y
sficiencia Reqular  la  organizacidbn y
funcionamientc  de  las  organizeciones
auxiliares del crégno

inversionistas extranjeros en el capital social de éstas instituciones. Reconocimiento legal a las
cajas de ahorro, siendo éstas las que aglutinaran los recursos dispersos e incorporarios
productivamente. Se elimina ta prohibicién que impedia a las organizaciones auxiliares de
crédito operar con accionas propias. Se deja de iado la pronibicion de smilir scclones
preferentes o de voto fimitado. Se cred una tercera clase de almacén general de depdsito, e
cual puede otorgar financiamientos sujetandose a los requerimientos de capitalizacion gue
expida la SHCP. Se reglamenta lo relative a las operaciones sospechosas y operaciones
relevantes, entendiéndosa por las primeras, aquellas gue realice una persona flsica o moral y
por {a segunda, aquellas operaciones que se realicen por un monto igual o superior a 10,000
adlares.




KE CUADRD ANE RO (Contivuscion)

EOnA O e (HOAS OBUETIVOS . CONTENIDO GENERAL
AR AC M . .
Sritve tehn  Ley W Rescado de  Promover ia participacidn de ios Reconocimiento legal del especialista bursatil como un intermediario mas del mercado de
maya SPRY Veres iermedhanos en e  extenor.  mncorporar  valores Mediara entre la oferta y demanda de titulos. No podran realizar operaciones por
tatwera 1% nuevas formas de mtermediacion y atraer cuents propia respecto de los valores que manejen,' Se crea el Sistema internacional de
gmmbre 1988/ fivjos de capial Regular ia oferta publica de  Cotizaciones, referido a los valores extranjeros que sean cbjeto de intermediacién en México,
purno 2009 '] 1a intermed n en el mercado de  Se permitira llevar a cabo operaciones de oferta publica de valores en terriotorio nacionat. Las
estos las actrvidades de las personas que en  casas de bolsa pueden llevar a cabo libremente en el mercado exterior las actividades propias
&t ntervienen el Registro Nacional de Valores  de ellas. Se regulan los sistemas automatizados en la contabilidad y registro de las
y las autoridades y sérvicios en materia de operaciones bursdtiles E!l capital social de las casas de bolsa y especialistas bursatiles se
mercado de valores Dar proteccién de los divide en una parte ordinaria y otra parte adicional. La parte ordinaria se divide en acciones
intereses de los inversiorstas. el desarrollo  series A" y "B", cuyos porcentajes son: "A” 51%; "A" y/o "B" 49%: el capital social adicional se
de un mercado de valores equitativo, eficiente, compone de acciones serie "L", cuyo porcentaje es hasta del 40%. Se permite que las casas de
transparente y liquido, asi como rmundirmizar el bolsa emitan obligaciones subordinadas de conversion obligatoria a titulos representativos de
nesgo sistémico y formentar la competencia su capital social.
aicvembire 198% | ey de Soc:edades de Desregutar las operaciones y simplificacion  Nace el concepto de grupo financiere no bancario. Estas agrupaciones se regulardn a través de
parss 2001 1rves 3100 adrmunistrattva  y  generar  ahorro  mnterno una sociedad controladora de acciones, en cuyo capital social se prohibia {a participacion de
Regular la organizacion y funcionamiento de  inversionistas extranjeros. La sociedad controladora debia estar integrada por fo menos con
las sociedades de inversion, la intermediacion  tres intermediarios financieros no bancarios y mantener 51% del capital pagado de cada uno de
de sus acciones en el mercado de valores, asi  los integrantes del grupo.
como 10s servicios que deberan contratar para
ef correcto desempeiio de sus actividades.
jurve 1992/ Ley pma reguisr las Privatizar y amptar {a cobertura det sistema Se requerird autorizacion de la SHCP para la constitucién y funcionamiento de GF. Estas
mayo 199  Agrupaciones de informacién sobre operaciones activas. autorizaciones serdn otorgadas o denegadas discrecionalmente por dicha Secretaria, oyendo la
teb:ero 1995/ abit  Financieras Reguiar las bases de organizacion y opinion del Banco de México y, segin corresponda, en virtud de los integrantes del grupo que
1996/  ciciembre funcionamiento de los grupos financieros; pretenda constituirse, de la CNB y de Seguros y Fianzas. Los grupos a que se refiere la
|92§l§&m-o 2001t establecer los términos bajo los cuales habrédn  presente Ley estaran integrados por una sociedad controladora (las sociedades controladoras
o ’g A de operar, asi como la proteccion de los pueden contraer pasivos directos o contingentes con objeto de capitalizar a la sociedad) y per
%;9 pu intereses’ de quienes celebren operaciones algunas de las eptidades financieras siguientes: almacenes generales de depdsito,
% @é con los integrantes de dichos grupos. Las arrendadoras financieras, empresas de factoraje financiero, casa de cambio, instituciones de
&
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sociedades de informacion crediticia tienen
coma finalidad ta prestacion de servicio de
informacion sobre operaciones activas y otras
de naturaleza andloga, realizadas por
entidades financieras Cuando el Fobaproa o
of Fondo de Apoyo al Mercado de Valores
(Famevsl) suscriba o adquiera el 50% ¢ mas
del capitai social de cuslquier entidad
financiera integrante de un grupo, no serd
necesario que 1a separacidn de dicha entidad
sea autorizada por {a SHCP, ni se requerira su
inscripcion en e Registro  Puablico de
Comercio para que surta efectos

fianzas, instituciones de seguros, sociedades financieras de objeto limitado, casas de boisa,
ingtityciones de banea multiple, a8l ¢omMé sa¢iedades operadoras de sociedades de inversidn y
administradoras de fondos para el retiro. Ef GF podra formarse con cuando menos dos tipos
diferentes de las entidades financieras siguientes: instituciones de banca multiple, casas de
boisa e instituciones de seguros,
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FECHA DE MEDIDAS - OBJETIVOS CONTENIDO GENERAL
APLICACION
mayo 1993 Autonomia del Banco Consolidar y preservar la estabilidad de

jurio 1992/ mayo

1993/ fenrero
1995/ abrit 19968/
diccernbre 1998/
jurmo 2001

Mar 9%

Central

Ley psara regular las
Agrupaciones
Financieras

Umnigades ¢ Inversion

precios. El banco central debe estar aislado
de presiones, por o que debe ser auténomoc
en sus funciones

Privatizar y amphar la cobertura del sistema
de informacién sobre operaciones activas.
Regutar las bases de organizacién vy
funcionamiento de los grupos financieros,
establecer los términos bajo los cuales habran
de operar, asi como la proteccion de los
intereses de quienes celebren operaciones
con los integrantes de dichos grupos. Las
sociedades de informacién crediticia tienen
como finalidad la prestacion de servicio de
informacidn sobre operaciones aclivas y otras
de naturaleza analoga, realizadas por
entidades financieras. Cuando el Fobaproa o
of Fondo de Apoyo al Mercado de Valores
{(Fameval) suscriba o adquiera &l 50% o mas
del capital social de cualquier entidad
financiera integrante de un grupo, no serd
necesario que la separacién de dicha entidad
sea autorizada por la SHCP, ni se requenira su
inscripcién en ei Registro Publico de
Comercio para que surta efectos

Con el propésito de brindar un instrumento
qua contribuys a mitigar los problemas que 1a
inflacién  ocasiona en  ahorradores y
acreditados. por la  celebracidn de
operaciones crediticias, se establecen las
obligaciones que podran denominarse en
unidades de inversion UDI

E! Banco Central determinara el monto y manejo de su propio crédito. independencia a las
personas que integren el 6rgano de gobierno de la institucion. La institucidn es independiente
en su administracion. Ei Banco de México tendra por finalidad proveer a la economia del pais
de moneda nacional. En a consecucién de esta finalidad tendra como objetivo prioritario
procurar la estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda. Seran también finalidades del
banco promover el sano desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen funcionamiento de
fos sistemas de pagos. El Banco de México podra ilevar a cabo los actos siguientes: operar con
valores; otorgar crédito al gobierno federal, a las instituciones de crédito, asi como al ‘
organismo descentralizado denominado Instituto para la Proteccion al Ahorro Bancario

Se requerird autorizaciéon de la SHCP para la constitucion y funcionamiento de GF. Estas
autorizaciones seran otorgadas o denegadas discrecionalmente por dicha Secretaria, oyendo la
opinién del Banco de México y, segun corresponda, en virtud de los integrantes del grupo que
pretenda constituirse, de la CNB y de Seguros y Fianzas. Los grupos a que se refiere la
presente Ley estaran integrados por una sociedad controfadora (las sociedades controladoras
pueden contraer pasivos directos o contingentes con objeto de capitalizar a la sociedad) y por
algunas de {as entidades financieras siguientes: almacenes generales de depdsito,
arrendadoras financieras, empresas de factoraje financiero, casa de cambio, instituciones de
fianzas, instituciones de seguros, sociedades financieras de objeto limitado, casas de bolsa,
instituciones de banca muitiple, asi como sociedades operadoras de sociedades de inversion y
administradoras de fondos para el retiro. El GF podra formarse con cuando menos dos tipos
diferentes de las entidades financieras siguientes: instituciones de banca multiple, casas de
bolsa e instituciones de seguros.

La unidad de inversién es una unidad de cuenta de valor real constante, en la que pueden
denominarse titulos de crédito, salvo cheques y en general contratos mercantiles u ofros actos
de comercio. El valor en pesos de la citada unidad de cuenta o publica periodicamente el
Banco de México en el Diario Oficial de ia Federacién.
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OBJETIVOS

CONTENIDG GENERAL

FECTATr

APLICACION WME DIDAS

Mer 9% Tasas de interés

Mar 95 Cuenta urvca

Mar-95 Sietema de Pagos
Electronicos  de  Uso
Amptliado {SPEUA)

Mor. 85 Programa de Apoyo

Crediucio

Contar con una tasa de interés interbancana
que reflejara las condiciones del mercado el
Banco de Méxco. expudic las diposiciones
para calcular la Tasa de interés Interbancana.

tos saldos diarios de Ia cuenta Unica de la
instituaén de crédito de que se trate se
suman al final de un periodo de célculo, el
cual es de 28 dias naturales Al resultado se
e conoce como salde acumulado de saldos
dianos

Este nistema permite realizar pagos de alto
valor con fecha valor mismo dia, entre
cuentahabientes de distintas instituciones de
crédito

E! Programa de Apoyo Crediticio tiene como
finahdad de reducir ia creciente problematica
de la cartera vencida de estas instituciones e
ntermedianos, permitiéndales la
reestructuracién en UDI de créditos otorgados
en moneda nacional y en doélares de los
EE UV le disminucién de las tasas de interés
de dichoa creditos, 13 amphaciodn de! plazo del
crédito, y en ocasiones el diferimiento de!
pago del pnnapal  durante  periodog
razonables

Al final de cada beriodo de calculo, las instituciones deben mantener un saldo awm}llaﬂo de
saldos diarios mayor o igual a cero; de no ser asi, el Banco de México les carga en sus cuentas
unicas una cantidad igual al resuitado de aplicar al saldo negativo {a tasa que se obtenga de
multiplicar por dos el promedio aritmético de las tasas anuales de rendimiento de Cetés en
colocacién primaria de las cuatro subastas de emision inmediatas anteriores a la fecha en que
el saldo acumulado de saldos se determine, y dividir el pfoducto obtenido entre 360. Las
instituciones de banba muitiple sélo pueden sobregirarse en esta cuenta hasta por el valor de
fos titulcs bancarios y valores gubernamentales que previamente otorguen en garantia al
Banco.de México. El Banco de México les comunica a mas tardar el dia 20 de cada mes, el
monto minimo de garantias que deberdn mantener en todo momento dufante el mes catendario

siguiente.

SPEUA tuvo como objetive sustituir a los cheques de alto vator, disminuyendo con esto el
riesgo de crédito que corren tanto el Banco de México, como las instituciones de crédito y el
publico en general, asi como abatir riesgos sistémicos. El SPEUA opera a través de érdenes de
pago que una institucion de crédito envia a otra institucion de crédito para que se pague una
suma determinada en moneda nacional al beneficiario designado en esa orden.

Establece el tipo de crédito que puede reestructurarse a su amparo, segun el sector al que se
otorga el apoyo; asi como los montos, antigiiedad, caracteristicas crediticias de los acreditados
elegibles. Los programas son: Programa de Apoyo Crediticio a la Planta Productiva Nacional,
Reesfructuracion de Créditos Denominados en Délares de los EE,UU. al Amparo del ongiama
de 'Municipios, Programa de Apoyo para Deudores de Crédito de Vivienda, Programa para 1a
Vivienda de Interés Social Tipo Fovi. Programa de Apoyo para la Edificacién de Vivienda en
Proceso de Construccién. Programa de Apoyo a Deudores de Tarjeta de Crédito, Programa de
Apoyo a los Deudores de Creédito para la Adquisicion de Bienes de Consumo Duradero y
Personales, Programa de Apoyo a la Planta Productiva Nacional a través de la
Reestructuracién de Operaciones de Redescuento que la Banca Multiple mantenga con la
Banca de Desarrolio. Programa de Apoyo a la Planta Productiva Nacional a través de la

reestructuracién de Creditos de Primer Piso. Acuerdo de Apoyo a los Deudores de la Banca.
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abii YeUE  erews  Goatemna  de Anerp  Lene por obyeto reguiar el funcionamiento de  La autoridad encargada de la coordinacion, regulacién, supervision y vigilancia de los sistemas

1993

(e 95

Mar 98

a3 o Rento

ley del

Servicio  de

Admurustracion

Tributang

Ley de
Extranjera

inversidn

fos sistemas de ahorro para el retiro, asi
como 8 Sus partcipantes  Otorga al
trabajador un seguro al momento de su retiro
0 al quedar desempleado :

Eficientizar la hquidacidn y recaudacion de
impuestos para el financiamiento del gasto
pubkco Promover 1a eficiencia en la
administracién tributaria.

Promover la inversion mexicana y regular ia

~nversion extranjera. Determinar las reglas

para canalizar la inversidon extranjera hacia el
pais y propiciar que ésta contribuya al
desarrolio nacional,

de ahorro para el retiro es ia Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar),
la cual tiene ia naturaleza de 6rgano administrativo desconcentrado de la SHCP. La Consar
tiene, entre otras, la facultad de regular mediante la expedicién de normas de cardcter general
todo lo relativo a la operacién de los sistemas de ahorro para el retiro, la censtitucion,
organizacion, funcionamiento y operacion de los participantes en los sistemas de ahorro, asi
como otorgar, revocar o modificar las autorizaciones y concesiones a que hace referencia la
ley. Las Afores se dedican a administrar las cuentas individuales y canalizar los recursos de las
subcuentas que las integran, asi como a administrar sociedades de inversion. Tienen como
objeto, abrir, administrar y operar las cuentas individuales; recibir de los institutos de seguridad
social las cuotas y aportaciones correspondientes a las cuentas individuales, asi como recibir
de los trabajadores y patrones las aportaciones voluntarias. Se deben hacer aportaciones de 5%

El Servicio de Administracién Tributaria gozaré de autonomia de gestion y presupestal para la
consecucion de su objeto y de autonomia técnica para dictar sus resofuciones. Recaudar los
impuestos, contribuciones de mejoras, derechos, productos, aprovechamientos federales y sus
accesorios de acuerdo con ia legislacion aplicable. Se deberd observar y asegurar la aplicacion
correcta, eficaz, equitativa y oportuna de la legislacion fiscal y aduanera, asi como promaover el
cumplimiento voluntario por parte del contribuyente de las obligaciones derivadas de esa
tegislacion. Fungir como érgano de consulta del gobierno federal en materia fiscal y aduanera.

La IE podré participar en el capital social de sociedades mexicanas, adquirir activos fijos,
ingresar a la actividad economica o fabricar nuevas lineas de productos, abrir y operar
establecimientos, y ampliar o relocalizar los ya existentes. Para efectos de determinar el
porcentaje de inversion exiranjera en las actividades econdmicas sujetas a limites maximos de
participacién, no se computard la IE que, de manera indirecta, sea realizada en dichag
actividades a través de sociedades mexicanas con mayoria de capital mexicano, siempre que
éstas ultimas no se encuentren controladas por la inversion extranjera. Es exclusivo al Estado:
hidrocarburos, petroquimica basica, electricidad y energia nuclear; minerales radiactivos;
correos; emision de billetes; acufacion de moneda y control, supervision y vigilancia de
puertos, aeropueros y helipuertos. La IE podrd participar hasta ei 10% en; Sociedades
Cooperativas de Produccion. Hasta el 25% en: Transporte Aéreo Nacional, aerotaxi y
especializado. Hasta el 49% en: Controladoras de grupos financieros, banca multiple: casas de
bolsa; especialistas bursatiles, administradoras de fondos para el retiro.
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g&r‘?ﬁ‘m MEDIDAS OBJETIVOS CONTENIDO GENERAL
drembre is'{'w Ley de 5rot9co¢)n y Ofrecer proteccidn y defensa de los derechos ta Comisidn Nacional cuenta con plena autonomia técnica para dictar sus resoluciones , y
engro 2000 Detensa &l Ususno de e intereses det publhico usuario de los servicios facultades de autoridad para imponer las sanciones. Atender y resolver las consultas que le
Servicios Financieros financieros. que prestan las instituciones presenten los usuarios, sobre asuntos de su competencia y, en su caso, resolver las
publicas, prnvadas y del sector social reclamaciones que formulen los usuarios, sobre los asuntos gque sean competencia de la
debidamente autorizadas, regular ta Comisién Nacional. Prestar el servicio de orientacién juridica y asesoria legal a los usuarios en
organizacion, procedimientos y las controversias entre éstos y las Instituciones Financieras que se entablen ante los tribunales,
funcionamiento de la entidad publica con motivo de operaciones o servicios que ios primeros hayan contratado.
encargada de dichas funciones
Jun-01t Ley Organica  del  Promover e ahorro, el financiamiento y la Promover, gestionar y financiar proyectos que atiendan las necesidades de los organismos de
Banco del Ahorro inversién, ofrecer instrumentos y servicios integracion y que permitan cumplir con su objeto,  en las distintas zonas del pais y que
Nacional y Servicios financieros Canalizar apoyos financieros y propicien el mejor aprovechamiento de los recursos de cada regién. Promover, encauzar y
Financieros técnicos necesanos para fomentar e! ahorro y  coordinar la inversidon de capitales en el sector. Promover el desarrolio tecnoldgico, la
el desarroiic del sector y en general, a! capacitacion, la asistencia técnica y el incremento de la productividad de los organismos de
desarrolto econémico nacional integracion y de las entidades de ahorrro y crédito popular. Ser agente financiero del gobierno
federal en lo retlativo a la negociacion, contrataciéon y manejo de créditos del exterior, cuyo
objetivo sea formentar el desarrolic del sector, que se otorguen por instituciones financieras
privadas, gubernamentales o mtergubemamentales asi como por cualquier otro organismo de
cooperacién finaciera internacional.
Jun-ot Ley de Ahorro y Regular, promover y facilitar el servicio de Las entidades tendrdn por objeto ef ahorro y crédito popular, facilitar a sus miembros el acceso

Crédito Populs(

capatacién de recursos y colocacién de
crédito por parte de las entidades de ahorro y

crédito popular; la organizacion y
funcionamiento  de las federaciones vy
confederaciones, las actividades vy las

operaciones que las entidades de ahorro y
crédito  popular podran  realizar con el
proposito de lograr un equilibrado desarrolio.
Proteger los intereses de quienes celebren

operaciones con dichas entidades, vy
establecer los términos en que las
autoridades financieras sjerceran ta

supervisi6n del Sistema de Ahorro y Crédito
Popular

al crédito; apoyar el financiamiento de micro, pequefias y medianas empresas y, en general,
propiciar la solidaridad, la superacién econémica y social, y et bienestar de sus miembros y de
las comunidades en que operan, sobre bases educativas, formativas y del esfuerzo individual y
colectivo.




RECUADRO ANE XO {Continuacidn}

3

#P{tCACIO& MEDIDAS QBJETIVOS ) CONTENIDO GENERAL ) .
b 505! jutwo  Ley de la Comustdn £n virtud de los procesos de reforma e Emitir en el ambito de su competencia la regulacion prudencial a que se sujetaran fas
2001 Nacionst Bancana y de  mtegracidon a nivel mundial que nuestra entidades. Fijar reglas para ia estimacién de los activos y, en su caso, de las obligaciones y
Valores economia ha vivido en los ultimos afios, se responsabilidades. de las entidades. Fungir como 6gano de consulta del gobiemo federal en
fize necesario consolidar en un solo érgano  materia financiera. Procurar que las entidades cumplan debida y eficazmente las operaciones y
desconcentrado fas funciones atribuidas a la  servicios con los usuarios de servicios financieros. intervenir administrativa o gerencialmente a
Comisién Nacional Bancaria y a la Comisidén  las entidades, con objeto de suspender, normalizar o resolver las operaciones que pongan en
Nacional de Valores, se crea la Comision peligro su solvencia, estabilidad o liquidez, o aquélias violstorias de las leyes que las regulan.
Nsciong! Bancaria y de Valores como 6rgano  Se le otorgd la facltad de dictar normas prudenciales orientadas a preservar la liquidez, la
desconcentrado de !a SHCP. con autonomia soivencia y la estabilidad de jos intermediarios, tales como reglas de diversificaciéon de riesgos,
téecrvca 'y facultades ejecutivas y tendra por de capitalizacién y de creacion de provisiones preventivas.
objeto supervisar y regular. en el 4mbito de su !
competencia, a tas entidades financieras, a fin
de procurar $u estabilidad y correcto
funcionamiento, ~ asi como mantener y
fomentar el sano y equilibrado desarrolio del
sistena finenciero  en  su  conjunto, en
proteccién de los intereses del publico.
Supervisar y regular a fas personas fisicas y
demas personas morales
diciembre 1988/ Ley de Proteccion al  Estabiecer un sistema de proteccion al ahorro  Cuando se determine la liquidacién de una institucidn, o bien se declare {a suspensién de
jumio 2001 Ahorro Bancarto bancano a favor de las personas que realicen  pagos o quiebra de elia, el instituto procedera a pagar las obligaciones garantizadas, liquidas y
. cualquera de ias operaciones garantizadas, exigibles, a cargo de dicha institucion, con los limites y condiciones previstos en esta ley.
en los términos y con las limitantes que la Garantiza los depodsitos bancarios de dinero, asi como los prétamos y créditos a cargo de las
misma determina, reguiar los apoyos instituciones. Sin embargo, quedan excluidos de la citada proteccién las obligaciones a favor de
financieros que se otorguen a ias instituciones  entidades financieras, a favor de cuaiquier sociedad que forme parte del grupo financiero al
de banca multiple para la proteccion de los cual pertenezca la institucidn de banca multiple; los pasivos documerntados en titulos
intereses dei publico ahorrador. asi como  negociables, asi como ios titlulos emitidos al portador; ias obligaciones o depdsitos a favor de
establecer las bases para la organizacién y acclonistas, miembros del consejo de administracién y funcionarios de la institucion de que se
funcionamiento de la entidad publica trate, apoderados generales con facuitades de administracién y gerentes generales: las
encargada de estas funciones operaciones que no se hayan sujetado a las disposiciones legales reglamentarias,
administrativas- o a las sanas practicas y usos bancarios, en las que exista mala fe y las
relacionadas con operaciones de lavado de dinero.
Jun-01 Loy Generat de Regular !a organizacién y funcionamlento de  Satisfacer necesidades individuales y colectivas, a través de la realizacién de actividades
Socedades las soctedades cooperativas Sus econémicas de produccién, distribucién y consumo de bienes y servicios, satisfacer
Cooperstives aisposiciones son de interés social y de necesidades individuales y colectivas, a través de la realizacion de actividades econdmicas de

observacia general en et terntorio nacionat

produccién, distribucién y consumo de bienes y servicios. El importe totaj de las aportaciones
que los socios de nacioonalidad extranjera efectden al capltal de las sociedfades cooperativas,
no podrd rebasar el porcentaje maximo qu establece la Ley de inversion Extranjera. Los
extranjeros no podran desempefar puestos de direccion o administracién en las sociedades
cooperativas. :

FLEMNTE Fuoorue (Corres Retorrmma Financiera en México pp 168-176



© 4.4 Extranjerizacion de la banca en México

La iibe'rali‘zacién‘ 'finamciera iniciada en .los '"étenta transcurre por una nueva etapa a partir de la
o reforma financiera z=mprendtda desde 1989 y prmmpalmente con ia reprivatizacion del sector
) banscano at inicio de los afios noventa. La propia reforma y la flrma del TLC estimularon ' una nueva
' f,estrat@gaa de c'ecumiento y posmonamaento en los mercados de %os bancos recién prlvatlzados lo
oo que COI‘IdeO auna rcap‘da expansion del crédito. bancano que soio fue frenada por la crisis financiera
. de 1995 quedando asi al descub:erto la fragﬂ;dad de la sublta expansién y las consecuencias de una
\re’forma que prometfa mayor. efi c1encna ¥ que condu;o a la quiebra del sistema bancario y F nancnero
Z ooen Mexuco : : :
s A par‘tzr de ese momento el goblerno mstrumento distintos’ programas de rescate bancario y apoyo a
deudores mtentando atenuar la crisis 'y esnmuiar la "salud del sector. bancarso Y precnsamente como

”Pflfesultado de la’ cns:s bancaria, las autor:dades mexicanas dec dieron abrir el sector ala inversién’

'}ext{an)era mas alla de lo ongmalmente negcc ado y pragramado enel TI.C
f‘,Mex co y su’ sistema bancario no fue ! a excepcion. Precusamente durante esos mismos afios del
e pasado fustro numerosos sustemas financieros han sxdo ab&eﬁos a !a participacion. extranjera por

. fmedto de a prop:edad directa de mstitucwnes ﬂnancneras locaies como resultado de esas crisis.
‘V ‘,En Méxlco a prcncmios de los noventa, sélo un banco extranjero Cmbank estaba autonzado para

! ‘operar en eI mercado local, participaba gon menos de 1% de Ios préstamos totales. Las restricciones

a Ios bancos extranjeros 'iueron retirandose progreswamente en un inicio se permmé la entrada de
pequeﬁas subsmlanas nuevas que pamc:paban en’ actlvadades al mayoreo y créd:tos no bancarios.
- En promedio cada una de estas subsidiarias solo posefan una oﬁcma y ias operacsones reallzadas
. ﬁ“)“;fepreseniaban menos de 0. 01% del mercado total nacional de prestamos ‘
—partzr de 1985 ios bancos que operaban en el pais enfrentaron su quiebra en medio, de una
eievacci;n abfupta ‘de jas tasas de mterés lntemas o que aceieré el mc:’emento de las carteras

: er:c;das y aumento los costos de fos rescates Un. penodo de conschdacuon se abné en el curso de

V j?y cs bancos extranjeros nan r.;asado a desempeﬁar un pape central {Con’ea y Maya 2002 144)

.  ‘ Ei crectm;ento de Ia cartera vencida con respecto a la cartera total. o coeficiente de la cartera vencida
o de la banca ¢ comem ial. asi comio fas dificuitades tanto para constituir reservas preventivas como para
: ) ia caprtahzfacaén ficieron necesana 1a intervencion del gobierno, que hizo imervenir al Fabaptoa y al
§ Pmcama Et pnmerc actuo comn una ventamua de créditos para-que los bancos con’ problemas &n su
; pos»c:on ﬁnanc»era ‘puedan soh/ernar sus. obhgac:ones financieras de corto plazo El Procapte.

| ‘onemaao a apcyar a #as mstrtumones con problemas temporales de capwtah.zac:on (indices infenores .
h Va 8% de sas actwos en nesgo) hene por ob;eto garan‘azar su solvencta Asi, jos bancos se obkgan a.
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, entregar al Fobaproa obllgacnones (emmdas por éstos) subordinados convertibles. En este proceso, y

como parte de'los apoyos. de los programas. referidos, la carga de la deuida externa privada, de la

. banca comercial y de Ios,grandes consorcios industriales, es uno de los factores de la inestabilidad

financiera desde 1995.

El costo fiscal' de Ios;'apoyies‘a los bancos representaba alrededor de 7.1% del PIB en 1995: Se

~V’avanzé enia reestruciuracién de las carteras y se han aumentado los niveles. de capitalizecién No
obstante, la rentablhdad del 5|stema bancauo cayo 22 7% durante los prlmeros meses de 1996.
:(Glron 2002 60)

_En ese afio se evidencié toda la debilidad de los bancos mexicanos, cargados de cuentas
lncobrab]es descapﬁahzados e |ncluso algunos de ellos intervenidos, y todos ellos, por ende,
3 focupados en su propia sobrevwenma y que solamente dos afios atras, en 1993 habian sido listados
en’(re 1os bancos m.as rentables del mundo. -Fue cuando se decidi6 el rescate por medlo del
" Fobaproa buscando ewtar una quiebra genera lizada y asegurar los recursos de los-depositantes.
. También en ese afno. aparecxeron en escena las instituciones bancarias espafiolas, estadounidenses
oy canad|enses pnncrpalmente qurenes encontraron en el maltrecho 515tema ﬁnancuero memcano la
oportunldad de comprar barato y expandlr sus terntonos de manera apresurada.
A partir de. los cambios que prodUJo Ia pnvatlzacmn de 1991 se esta confon'nando la nueva estructura
k bancana de siglo~ X, Con la crisis bancarua se han dellmltado dos tipes de bancos: por un-lado
,»‘faquellos con parhcu:»acnon extranjera y los nacmnales que. se han ido fusionando a lo largo de sus
: propias cr|515 de capt‘tahzacnon Las ultlmas fusrones y adquisiciones-de la banca mexicana son como
f‘rSlgue ‘ ‘

o ‘En‘19‘198 se-avanzd en la adquisicién accionaria mayoritaria, cerca del 70% .del grupo mercantil
Probursa por panedel Bahco Bilbao-\flzcaya; en tanto que el Banco de Nueva Escocia adquirié 55%

‘if‘kde la partlcxpacxon au.:ionana de Inverlat y el Banco. de Montreal 16% de {a de Bancomer Por su .

- -parte, el Banco Central H|spanoamenc.ano yel Central Portugues tlenen pamupauén en Bital. Por su

C e arte Santander adqumb el 60% del Banco. Mexmano y Cmbank adquiné a Banco Confi a, En marzo
L det 2000 se reahzé la fusidn de ‘Bancomer y Bllbao \fxzcaya (Giren, 2002: 61). Para los sngutentes
aﬁos se concretarén ias. adqulsaaones de Banamex por Cmgrup Serfin por Santander lnveﬂa! por
‘Scotla Bank y Vital por HSBC Lo que sngnlﬂcé préctlcamente que el sistema bancano quedaré en
- ‘manos de msmuc:ones ex!ranjeras
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'E:ie' ac'uer‘do con ios‘ datos de la Comisién Nacicnal Bancarié y de Valores (CNBV), diciembre de

’ ;2003 !os ocho pnac:pales bancos con respecto a sus activos como pmporcnén del total del sxstema L

, bancarm BBVA- Bancomer y Banamex Juntes constituyen el 50% del total det slstema les siguen
Banorte Y Bttal {con 12y 10% respectwamente) ambos conforman poco mas de la quinta parte del ,
- tom “en la cuarta posicién se encuentra Santander con 7%, postenormente Serfin con 8%; en sexto
tugar 2enemas a Scot:abank Inveriat con 5% finalmente se encuentra Inbursa con 3%, el resto de los
i_vbancos conforman el 7% restante del total del-sistema bancario rnemcano como puede apreclarse
‘enla gréﬁca 1. ‘

| LOS OCHO MAYORES BANCOS

inbursa Quos o Banamex

Swuaeannkmsedn w % : 25%
5% .

2% S,

; " v va-Bancomier
SamsndecSern : S 25%

GRAFICA 1 -

»',‘~‘\En smtesas en gl afo 2096 ex:sm uha estru*tura ccnsvdes'ando la- proplenad y el can]unto de

sx:tumm mxe commuan omranao pem fam;iaas pequeﬂos productores det campo y la ciudad,

» _em;:fawm a& s mmxms pecwﬁa ¥ medsana ¥ adn dwersas grupos de grandes empresas con
‘tmuaew w gmmm ae mntratar crecsxtcs con 3a neces:dad de vender activos para enfrentar' .
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. V.EL ‘cREDfro BANCARIO EN MEXICO

Tl En este capltu o se expone e1 marco de referenc:a para la ace!erada transformacién de los bancos
« comercra!es con pamcular acento en la década de los noventa a la fecha, en su dimensién,

; ,funmones y operatmdad como respuesta ala reestructurac i6n de los mercac{os financieros en: .

i térmmos de mnovamones tecnolégtcas de la mformatsca y las telecomumcacmnes y conjuntamente '
surgsmlento de nuevos productos

= 'Dtcho proceso que tuvo un denommador comun, eI vmua abandono de su papel ﬁnanc;ador del

' desarroilo eoonom:co del' pass tal como lo demuestra a composac:én de la cartera de cred:to y los '
- ‘mdrcadores de desempeno de. Ia banca.

15 1 Transformacnon de Ios bancos comercuales . .

s Tras fa reforma fﬂanc:era y las crisis financieras y bancanas existentes, " existié una- marc;ada
: ::",tendenc;a hacia la concentrac;én de los capatales y hacia la conformacmn de nuevas estructuras,
‘ “;,,_«,/mtegréndose toda fa gama de semaos financieros en. grandes cofporatwos med;ame fus:ones de ;
: ,,enormes proporcrones en la busqueda de mayor rentabmdad que fue dando nuevc sentido y nuevas

“ formas de operacson a todos ¥ cada uno- de los mtemediancs financieros -en partlcuiar los bances-

% :q”‘—’ afectaron POF supuesto todo el sistema de pagos y la actividad econdmica, tanto en escala
" nacional como mundial. ;

k';Desde ﬁnates de 105 aﬁos ochenta, en Méxlco se: llevaron a cabo dwersas reformas al slstema'
“‘ﬁnanctera mguuendo fos ‘principios generales de. desreguiacmn luberaElzacmn ¥y pnvanzacaén que

nnantaban el oon;untcx dela reforma econémica del ‘pais. E! objetivo general de la refomna fue que-

f‘g ’dscho sxstema pudtera contnbu:r activamente en la consolidacion de un . nuevo modelo econdmico,

fomowendo Ia formacnbn del. ahorm ﬁnanmero y su aphcacion ala |n\xers¢én en condxc;ones de
,campexm\ndad mtemacmnal ~

P Una de las modahdades de Ia reforma ﬂnanc:era fue el cambio en la modalidad de aperac:ém de Ios
ff;;.banooﬁ yo ias wndrcscnes para.ia fonnambn de las tasas de interés en este segmento del. s:stema
f;'; {;nmera se 1¢beralszaron tasas de interés de las aceptacxones bancanas ¥ luego las de otroskf
B mstmmentas de captaaﬁn s decir las’ tasas de interés pasnvas) Otra fue la reestructuracion y
reducaon de 1a deuda publlca externa e interna, lo que repercutid en fa reonentactén de ios flyjos
) 'ffmancuems hacia el exterior. Un tercer aspecto se refiere a los cambio regutatmos ¥ legaies que se

) t:adu;emn en ia reacmén de aigunas mst:tuc:ones yla transformacién de otras, ‘una de- las mas
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mportantes es la Ley que. Regula las Agrupaciones Fmancneras que faculta a los grupos financ:eros
\encabezados por banv‘as casas de bolsa o coatroladoras para incorporar-todo tipo’ de mstttuc:ones i
‘ jﬂnanc;eras '

- Otra modahdad de Ia reforma’ fue la de promover la apertura del sistema fi inanciero nacxonal a la
' ,:k,competencua extema o que se dio en el marco de las negociaciones del TLCAN poniendo fin al .
j kproteccxomsmc del cual habia gozado el sector financiero del pais durante muchas décadas.
: /; ‘Una de las expres:oneas mas notables de la cnsus fi nancaera fue psecnsamente el estallido de la crisis
: bancarra mas profunda de la hustona naclonal y el efecto que esta tuvo en el papel esencial que 1a
'fbanca verala desempenando como fuente natural de financiamiente. de la actividad economlca por .
elrc ia poht ca crediticia, no obstante la’ reestructurac i6n bancaria y la reforma fir nanc:era total
mda la autanomla de la banca central, ha devenido enla frustrante congeiacion de los recursos

) ﬂnanueros esenc;almente los dedacados al-crecimiento y expanswn ‘de’ ta actividad econémica que

i ;'kei paes r&clama desde hace maés de dos decad&s

La”probi‘a bang:a.ha‘t:’r‘eadc cierta dualidad en su operacién. Por un lado, algunas instituciones se
' especializan en el crédito corporativo. ya sea enlazando operaciones financieras con el exterior bien
" " operando s6lo entre bancos, mientras que por el otro, diversas instituciones siguen el modeio de

‘banca unwersa‘ 0 agrupacncnes financieras gue ofrece una amplia gama de servicios, que no son

ffesznctamente bancancrs aungque: habna que recordar su bajo perﬁi a pamr de la crisis fi nancxera de

P- mednadas de & década de los noventa

Es!c hace aue la ope:acaon tradxmonal de cawtacaén y fi nancsamnento sea diferente y tendente a
"vdesaparew en un proc&so de redefinicion hdsta en las formas de competencia. Asi, por ejempio las.
' ,‘: ‘ nuevas zecmcas e%clmmcas acorde con Ios estandares g lobales como el banco."e n finea”, obligan &
‘V'Auna dmm aﬂmmstracrm ae nesges ¥ cuando es pqsxbie a una supew!scén de mercado;

‘ ,regu!m mas Wia p'et&wtm g accsomstas y acreedores en comradnctona tendencna con:
- ianemsmwa nma&zauonﬁe% sector ‘

: La mm 1eCRCICg

7 ’ s partwaaaf tg hnancera. ofrece !as pautas hacta la eﬁuencxa pero la
".ﬂmw Mﬁm&*“ aree LT A% oe otros pai ses con: mettacﬁs emergentes se enwentra lejos de

‘W 4 wﬁw £ | w-’mmf; & &e ;,»»M.as Bn %ms ambstos ﬁs.a 108 conduce 3 lnc.xssmnar en forma

ﬂﬂvm ﬁamn urx LV k] &mwam@?m € magen medants (s m»ega&usmnes
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| 52 Compbéicién de la cartera de crédito

’ En sepﬂembre de 2804 de! total de la cartera de crédito del sistema bancario, considerando los
; ‘f' deicomisos en UDIS {os créditos comerciales ocuparon- el primer sitio con un 30.7%; por ofra parte,
“";; los crédltos alfFobaproa ocuparon el segundo lugar con casi 20%, lo cual nos indica que los pagarés

\Fobaprok 1 enen tasas de interés sumamente rentables para |la banca. La media son a}gunos puntos
pcsr enmma de Ia THE {tasa de interés interbancaria de equnbno] de esta forma, los mgresos por

:este concepto tlenen un destacado papel en los i mgresos tstales de la banca. -

3 Otro de. Ios rubros que mantienen su 1mportancxa es el crédito a la v;vxenda y el consumo que

kryepresentan casi la-cuarta parte del crédito total. (ver cuadro 4).

"CUADRO &

SiSTEMA BANCARIO COMPOSICION DE LA CARTERA DE CREDJTO
‘Saldos a diciembre de 2004

: . _ (Porce‘ng!g sobre el total)
Gomercial N T T 30,37
- Consumo » : T 13.83
Vivierida . o 1078
- Creéditos a entidades financieras . 3.81
. Créditos & entidades gub_emamentales . 19.28
- . Ghéditos al Fobaproa ) . 19.43
Cartera vencrda - -2.73

: FUENTE CNBV Cartera de Crechto por tipo, 2004,

\ J‘Cabe destacar Ia situacion que ocurre con las empresas quaenes estén fi nanc:éndose medtante ‘
. cred;to comercnal Esto sucede incluso en el £aso de Ias grandes empresas tanto en el comercio, .
- como entre las ﬂrmas de la lndustr iay Ios servicios.

Las mayores cadena de txendas de autosemcuo como Wal-Mart Comercsa Mexicana y Sonana:

mente no recuirren al cred*to bancano de corio plazo y son sus’ proveedores los que deben

sperar hasta casi dos meses para que se Tiquiden los adeudos Pem el ‘hecho es :amb:en
";1mportante para firmas como Sanboms Grupe Carso \ftro Desc Telewsa Femsa, Cintra, Cemex
) kf’G’rupo Méxtco y Alfa entre otras En las empresas medlanas como en el comercio !a anuacmn esla

"'mlsma }vque no pueclen recurrir al financiamiento externo ni colocan deuda en los mersados
‘:rrtemaclonales para ﬁnanclar mvemones Asi. la banca no es un medio que este canahzandd
'Z‘k::recursosa las empresas para que éstas se desenvuelvan como firmas redituables. (Vidai 2002 36)

'fEn o que concneme al ﬁnancxamzento a las: empresas ¥ a as personas fisicas con actvidad.
:-empresanal tamblén existe un’ aumento del peso del préstamo no bancario, en que se mcluyen

arrendadoras ﬁnanmeras empresas de faﬂmra;e instituciones de seguros, los balances de las
i crédltc ﬁnanclamsen o de sociedades financieras de obleto 1|m:tado la ootocaum de
;mstmmen' os de deuda prwada ios balances de 1as empresas que cotizan en bolsa. En 1994, 54 6%

de‘ to‘a! de fmancuamuento a empresas era de ongen bancario y el 45 4% era no bancano maentras;
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i que en 1889 42!97% “era d'e‘:orig:en bancario v e} 57.1% no bancario ; por otra parie, en 2004, el
‘ l‘fﬁ'nénriiamiento ancario representa 27.3%, mrientras que el no bancario constituye el 72.7% del total

L ; ‘correspondnente al financiamiento alas empresas y personas fisicas con actividad empresarial, como
j puede verse en el cuadro 5.

CUADRO 5

- ENDEUDAMIENTO DE EMPRESAS Y PERSONAS
FISICAS CON ACTIVIDAD EMPRESARIAL

) (Porcentaje’s . .
- - Créditc bancario Endeudamiento no

) da! pals - bancar

1994 o548 454
4895 o B3R 4688

- 1988 525 ‘ . ATS
1997 486 K 514
1998 . 434 886
1989 429 57.1
2000 344 : . B56

. 2001 329 , 871
Rivi7) 318 , 88.2
2003 277 ) 723
2004 273 PR 72 7

- FUENTE: Barsco de México, indlcadoresfnanmems 2004,

- kLa po mca manetana restnctwa del Banco de México se encuentra estrechamente wncuiada con la -

o polmca credltuc:a de la banca pues Justtﬂca sus objetwos de control de fa inflacién porun ado y de -

reduccmn de las presmnes sobre el sector extemo por el otro al mampular para ei primero eI

\c:rculante monetano por medto de ios certos y altas tasas de mteres y estabmdad cambiaria nominal

‘ para &l segundo estrmufando ia entrada de capitales y propmando el superévrt an cuenta corriente,

o ass como- el aumento de 4as reservas miemacaonales

i Uﬁo de los mstrumentos esenmaies de la po!it:ca monetana es indudablemente ! comportamrenio de
ia tasa de :mefes por su re evanCta en la determmacxbn dela rentabmdad bancana que significa de
manefa general el résukadc de ia d:ferencua entre lo que paga por los. fondos que capta (tasa de
‘:' 'mzerés gaswa) y io que cobra por ios préstamos que ctorga {tasa de interés actzva) vaie recordarj '
v ‘; gue 3os factores que d&termlnan esta rent&bufdad bancaria ¥ por supuesto. las tasas de m%erés actrva

, y pas:va exphcan et mafgen de ambas y $u manejo por parte dela msmucmn bancana _
' El-menor uso ﬂert c.tédﬂo esté difectamente relacionado con las altas tasas de interés sctvas. ia
kre’aceﬂfc%a de los’ bancos para extender el crédito y. tambien, con las elevadas tasas de misres
. paswas enﬂuyenae deaswamente en el desoenso -del crédito ya que sin duda. afectan ia demanda '
o agregada deia poblacén v
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- V'Pnrmarim por sus efectos sobre la actividad econdmica y por el riesgo en que ha colocado al
E propio sistema Mmano Ia - conh'acaén ael crédito al sectm privado, no ha tanido precedents, en
‘;xamwiaranéwaﬁasmvenm Ej mammmwmmmexmm.wwmam

" totat otmgam mqpraaeataba al 35% éei PiB, pasteﬂmmzm en 1997 dicha pmpmmm descendid al '

.{ﬁ% en 199? ﬁnaimenta en el afic 2-303 dicha mmmn descendit dréwcamente para alcanzar

' apenasun 14%.

e ?r por e iado de la demanda, |a situacibn en el nivel empresas y familias ha sido también muy difici,
: pues asi cemn la banca tiens dxﬁcuttadas parsd ofrecer créditos, fos cltantas en general nohan estado
en mmibdad&s de solictarios. Ya sea por lo céamm:da det mercado intemo fen &l caso de. lae

N mms} o parque sus fuentes do mgsesas ¢ han viso mermmas (en of caso ﬂej demmpleo)

"en jos aﬁas mas: a'moos (de 1885 & 1867}, |a demanda de créﬂim tambien decmcsb sumamo sy
 efectoal despiome del ﬁnanaamienin que, hasta la fecha, no registra. mmaﬁnanté:mm rea!as
) ‘Es :n:hspensabﬁa seﬁalar la caida -vettical del financiamiento de la banca comercial, -

. particularidad: haca las actividades produczwas pues, sunque Gurants &l penoto 1994-1998
Jpresentd. un cremnmnto moderado, de 1889 a la fecha, se presenta un a&crmnto da

i : ﬁnanmamuento bancaﬂo al sector pﬂvado del pais; por su parte, los créditos al consumo y & las

g . ‘empresas y personas fisicas con actividad empresana presentan una dinamica snmilar en contraste

- con los créditos al consumo que de 1994 a 1998 hablan presentado un paulatino de”rementc por

" olra parte, de 1989 a 2004 presentan unia dinamica de crew imiento .

- La crisis en el financiamienta bancario resulta ain mas evidente si censderamas la capacndad no

' utahzada de la banca para otorgar crédito gue asciende a mas de 800 000 millones de pesos
= aproxtmadamente 90% de la cartera tq;al {vease cuadro 6).

. CUADRO B
CARTERA DE CRED{TO TOTAL BE LA BANCA MUL TJPLE
- {Saidos en millories de pesos corrientes) L
1898 0 1588 1997 <1608 o 1988

o ,i:mea vigente 557 01030 65028155 66863055 75821685 82607672
_Ceteravencca. . 5102530 4627125 8422829 9934137 8257834
lew 65035750 744045 ) 752 85883 . 857558 22908 555 06

. :@nﬂz Cmv mun Emmsﬂwmeeam Sutliple vanos afing .
g wmmmmwmos o -
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_ ‘s.a' xgdicadom dal desempefio ds la banca

: En et ;aeram 1984-2004 1as ganamfaa netas frems @ fmdas propios {RDE; han caldo en cerca &e

; fia;mtad aipmda126%a?ﬁ% smndﬁiamda negaima&n 1986, airapmsaatarﬁdﬂ% m
‘.pu&ae apreciarse aaawaum v, mam&rama rewpamamnedm INCCAGor 3 panr ge 198/

‘ aabssl"'a fas medd&s da rescate ¥ sanaamhento de m tsanms :mpimnmdas por las autoridades,
por olte parte, se at:rsewa un cracmrm pautanm @ partir de dteho afio y hasta 2003 ﬁﬁaimeme en
l aﬁ{) cﬁa 2{}94 88 presmﬁa nwwmnm una reduccion dua mchc :ndlcador

Las ganamxas neﬁm TI‘ETRQ a W toi:ales {Kmd Qﬁﬂ estwn o8 1996, S‘E man maret&n 4o dentro

o ~".dsunnﬁm margende%ﬂaménhastadaﬁodezmz po;ab‘apm eniZQGBse presentd un

] zncrammte Ut pocs m&s significativo de 1.65%, ﬁnalmwte en 2004 se pmsema un mamﬁa de
: ,au:no idicador de U, 9% ‘

CUADRO 7
INDHCALNORES DEL SISTEMA EANCAR!O
: tFOm&ﬂ&ﬂ} -

’35}@5 13‘%'1@6 1087 100E 1000 XNIOD MI01 2002 N0L m‘

“':,"'Rentab:!;dad productmdad 3 . . »
- ROE Ut!hdadne:afcaplta!conlabie 126 82 -294 198 73 103 S8 BS 104 122 78
T ROA “Utitictaid, neta!actwurmtar g5 D4 10 01 05 08 06 08 11 185 08

Solvencna sapctahzacncn - o -
' Ceeficiente de capitalizacion’ 98 108 132 1688 175 204 177 188 212 2238 250
Carte;avencnda!panera total 73 69 64 113 114 B9 BB 51 45 345 32

e Camtal TI8l0 con respecto 3 los activos ponderades por el riesgo. Desde diciembre de 1897 es,e cociente inciuye tambiéd el rieagode -
- Fyente: Comisidn Nacional aancana y de Valores: £olefin Estadistico de Banca Multiple , vanios afios. '

. En resumen los indicadores demuestran que la banca en México ha logrado salir de la crisis tan
sewera de 1994 Ia ayuda ﬁnancaera del gob;emo ha s:do fundamental, pero a pesar de las

g ,condtcmnes en que ‘88 encuentra no ha. contribuido ‘en forma tmportante al ctorgamxento del crédu!o )

para el desarrol o agﬂcola e industrial, por lo que este hpo de sectores ha’ mantemdo la necesidad de
,fondearse via groveedmes y.recurnr. &l mercado ‘externo en el mejor dei los casos ya que la gran

= mayurta da tas empresas no henen la capacrdad de reahzar este tipo de actwldades credmc:as
S per)udxcando el de&arroho de Ia econom:a en su conjunto. ‘
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"~ Es ;mportante des tacar el nivel de utitidades que ha tenido durante los ultlmos aﬁes (2002-2005). La

interrogante es (Como obtlene utrhdades sc la parte operatwa no se ha desarrollado?, La. respuesta ;

" es. sencﬂla aparte de las ganancias que obuene via comisiones, -que sin duda es importante,

L 'tambrén 1o es'la parte ﬁnanmera as decn el recurrir a otros mercados como et de. derwados le ha

'permmdo al sector ‘bancario poder utihzar ctertos mstrumentos financieros que le pmpore onan
. .grandes ganancraq mas aun si'consideramos que ios grandes bancos en Mexico’ scm sucursa!es de
. grandes ccnglome ados a nivel traternacmnaE por Io que adoptan sUs practlcas fmanmeras
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" V1. CONCLUSIONES

El procés,o de desnregulaéién financiera se puede enmarcar en |a llamada "reforma financiera” la cual
tuvo tres elementos fundamentales: ‘
"a) laliberalizacion financiera
b) Ia pnvatizaclén bancana
c) el lmc:o dela apertura ala'banca extranjera

En TSSSse inicié-la liberaiiiacibn financiera, cuyos principé!es instrumentos fueron:
. a) ial liberalizacién de las tasas de interés; -
: bj Ja sustitucion del encaje iegal por un coeficiente de fiquidez y luego la eliminacion de aqueél.
) Ea supresnén dela polmca seiectwa de cred:to
. Por otra parte se iagré una repr;vatlzac i6n con mayor rapxdez Los 18 bancos se prlvatlzaron entre
"~}unlo de 1991 y julio de 1992 Ef gobierno obtuyo por ia.enajenacion de’ Ias acciones bancanas 37

- 856 mil ones de pesos, que significa un mittiple promed o valor de mercadcﬂzbms de 3.068.

- Es éVidente ‘que la reprivatizacion bancaria era necesaria. Sin embargo, los resultados obtenidos

s fueron muy defi c;entes Fmalmente lo que conté fue el precio que se pago en la subasta. ‘No se puso

'atenceon en fa necealdad de se}ecmonar a calsdad moral y Ia expenencza professonal de los nuevos )
: banquea'os

“El resultado de esta euferla derivada de la hberahzacrén f nancaera fue una expan51én brutal del

L ";c:red:to para lo cual no estaban preparadas ni la banca ni las auzondades lo c:ual provoco un atza en .

S la preporcnén dela cartera vencida.

A l\af E‘rréstnsvahiﬁdad en la expanéi'éh bancaria 'se ‘suma otra vez un sero problema:
: 'macroeconcmecn que explota g fmes de 1984, pero que esta vincuiado al hecho previo de utilizar el

tipo de. camblo en forma exagerada como ancla para bajar la inflacion: la fuerte expansion del crédito.

jexterm: ahora sobre todo, sl sector pnvadcs mduyendo los bancos, y de una deuda pablica liquida

' ievada en buncs dela lesoreria {Tesobonos), ex:gfbie en délares. lo que acentud la pmpagacxén de -
. ia cnsas nanc.ana de 1984 por tal motsva fue. necesano que ras autondades ﬁnanmeras y monetanas )
wmaran una sene de medidas para rees’tablecer ta estsblbdad en el sistema ﬁnam:ero las cuales .

o "Mermdedast:pos '
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a) Los programas de apoyo 2 los bancos, como - el Programa de Capital rzactén Temporal
(Procapte) y el de oompra de eartwa a los bancos,; para cap;tahzarlos por medio de valores
publicos. ‘

, b) . Los iprograrhas de apoyb é grﬁpos divers,osi ‘el Apoyo inmediato a los Deudores dé la Banca
'(Ade) al sact'or‘agropécuario (Fihanciamie‘nto y Capité lizacion del Sector Agrdpemarié y
Pesquero l-mape) a la micro, pequeﬁa y mediana empresa (Acuerdo de Apoyo Financiero y
Fomento a ﬁa Micro, Pequena y Mednana Empresas Fopyme) ‘

o 'Pocio éntes se. habia creado él‘Fdndo Ba’ncario de Proteccion al Ahorro (Fobaproa). El problema fue

i ~que muchos de estos programas mecamsn‘aos y decnswnes se manejaron en forma caus:s‘ta ¥

’ idiscrec:lonal Se mtervmleron a la mayor parte de los bancos inicialmente privatizados ¥ muchos de :

;ios nuevos K

i Aunado a los sambxos de corte técnico y ﬂnancnero hubo diversos cambios msutucronales en el
' sastema ﬁnancrero enmarcadc en un marco mstxtuc&onai y juridico mas completo de supervision y
~regu acuén bancana que puduera ayudar a solventar la crisis. Sus caractenshcas basicas fueron

a)  Eilpaso del Fobaproa ai !nst;tuto de- Protecmén al Ahorro Bancano (IPAB) se e)ecuté desde
' medtados de 1999 y tuvo dos func;ones fundamenta es. actuar como seguro de depositos,
\ pera sobre todo. admlmstrar los programas de apoyo bancarsos incluyendo los: bancos ,
- ‘mtervemdos suUs actwos ¥ paswos y el manejo de la cuantaosa deuda privada.
b) n s1stema juridico que facmto el cobro de adeudos bancamos mediante Ia nueva Ley dek
1 Garannas y de la nueva Ley de Qmebras Yy Suspens:én de Pagos.

e Se"forta}ecié« Ja supervisién bancaria y de las nomas comrespondientes, incluyendo las
diyersas‘ reglas pard la- capitalizacion de los bancos y la adecuada constitucion de reservas.
e d} La reforma del sector privado, pdr medio de {a promocion de codigos de ética corpofativa fa
37, mejar mtegracsén profs:ona de los consejos, la apropiada rendicién de cuentas. el
o estahlecxmrenm de sistemas de coni:roi eficaces, las practicas gerenciales de admirstracion

o de nesgo

o é}i Autonzacxén iimitada para la participacion de ia banca extranjera.
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Bl resultédo de estas transformaciones se ven reflejados en la creécién de un sinnOmero de
: - !ntermed;ar;os fsnanmaros no bancar;os y de la: creac:én de un oligopolio bancario. De los 18 “
. = sobrevwen seis qrandes los cuatro principales bancos. que fuercn adqumdos por extranjeros
Bancomer (BBV) Banamex (Citibank), Serﬂn y Mexicano (Santander), Inverlat (Scotiabank), Bital
" tiene partncapacwn nmportante del Banco Central Hispano y el C. Portugués, ¥ ahora de ING Solo .
‘ sobrevzve como mstltucron mexacana en este grupo Banorte. Es decnr se dieron las condiciones para
[' jque un nequeﬁo numero de grupos financieros tuvieran el control del s;stema financiero.

Ha habsdo algunas transformacnones que buscan rminimizar los efectos de la concentrac:én de la
. .,actxwdad financiera como es el impulso de:

e a} E apoyo ala banca popu ar, transforméndose el Patronaio del Ahorro Nacmnat en Banco del
- Ahorro Nacional y Serwcros Financieros; como eje del impulso que se va a dar a las
* instituciones de ahorro y prestamo

- "fb} Tambiénks‘e ha dado un fuerte apoyo al sistema de! financiamiento a la vivienda. Se cre6 la

B nueva Sociedad - Hypotecana Federal vy se han hecho reformas al lrzstntuta Nacional de

‘»‘,Fsmento ala vaenda para ‘tos. Traba)adores (Infonawt) con el fin de antegraro mejor al
sistema bancario; fas Sofoles funcionan bien en este campo.

" Pero esto no ha detenido aspectos como:
' ~—~a} El’ sistema mexica'noés un sistema con una. alta concentracion bancaria.

’ b) E% sistema bancario no esta otorgando credito al sector privado. La cartera cred:t:ma decrece,
: desde 1995,

B Es :mportante destacar que el sector productivo ha temdo serios problemas de crédito Enlos u{t:mosi
.aﬁos el crédno al BeCtor pnvado prowene principaimente de dos fuentes: por una parte 1as grandes
i empresas -expoﬂadoras 0 Uansnac:ana!eq- se financian con el crédito extemo Y por otra las
empresas mex:canas »—pequeﬁas y medlanas~ a'su vez o hacen rnedxante crédatos a proveedores
fr(credstos de grandas empresas) [*] re*encmn de utlbdades ‘ -

E Par io que es neoesanc des!az;ar que durante este proceso la banca en México ha omemdc sus a!tas .
5 K utzhﬁades {sm cmrgai credna al secior pnvado) por-medio de una elavada prooarmbn da mversxcnes -
v en papei gﬂbemamentai con el cabro de altas comisiones por os semcsos prestadas y por sus

s ';,a'évzmos al consumo- (fun:iamntalmente tanetas de cr&drtc también por aigunas ooerac&ones‘
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financieras como el mercado de derivados, e cual permite en muchos casos minimizar los efectos de

*‘las variaciones en el precio de los .aé:tivbs‘ﬂnancieros (tasa de interés y tipo de cambio), lo que le
permite una ganancia financiera de gran importancia.

E! analisis histérico que hemos realizado, debe contribuir a demostrar fas severas deficiencias o ¢l
. fracaso mismo de las 'reformas financieras y del sistema financiero que se intentd construir a partir dé

1989 (reconoclendo a!gunos avances reallzadosw sobre todo los nueves intermediarios.y la nueva

: estructua'a regutatona)

Se crearon mas mstl’tuoiones bancarias para alentar Ia competencia. No obstante, quedan seis 0 -

E stete lnstvtucxones queé operan en un mercado ohgopéhco con margenes financieros muy e}evados:
‘ sobre todo para &l cliente mediano y pequeno

~ Es da suponer gue se pretendio crear un sistema nacional sblido, ciapaz de competir en el ambiente
ide Ia gtc:baifzacmn pero tenemos un sistema financiero que practtcamente en su tota lidad esta en’

manos’ de extranjeroa ~

Los bancos no pasan las pruebas de eficacia en la asignacion de recarsos o de productwndad en su
operacaén mucho menos la de contrabuxr al desarro!lo nacional.

ES‘por ello que es necesario ‘r’ét‘omar en cierta medidas algunas poiiticas de regu aciéh financiera (tal
""es a{ casa det mane;o del enca)e legal y de supervisar en forma mas estricta las -‘operaciones
'—ﬁnancmaras de los mtermedtanos las. CU&!&u son, de alto nesgo y que pueden provocar: en ciertos

,casos mestabc idad en el s:stema financiero} que si bien no busguen lo que se conoce como

represmn fmancuefa ] motsven el desarroho del sasiema enfocado en lograr sus objetivos basicos

; comm wrs La csnahzacsén ﬁei ahorm a ia mvets én productz»a 'y a partir de ahi se {mpuise un .
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