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1. Introducción 

A principios de la década de los ochenta en México se llevaron a cabo diversas reformas al sistema 

financiero, siguie;mdo los prindpios generales de desregulación, liberalización y privatización que 

orientaban el conjunto de la .reforma económica del país. El objetivo general de la reforma era que 

dicho sistema pudiera . contribuir activamente en la consolidación de un nuevo modelo económico, 

promoviendo la formación de ahorro financiero ysu aplicación ala inversión en condiciones de 

competitividad internacional. 

Una de las expresiones más notables de la inestabilidad financiera fue precisamente el estallido de la 

cris~ bancaria más profunda de la historia nacional y el efecto directo que ésta tuvo en el papel 

. esencial que la banca venía desempeñando como fuente natural de financiamiento de la a.ctividad 

económica; por etlo, la política crediticia, no obstante la reestructuración bancaria y la reforma 

financieratotal,incluida la autonomía d,r.la banca central, ha devenido en la frustrante congelación 

de los recursos financieros, esencialmente los dedicados al crecimiento y .expansión económica que 

el. país reclama desde hace más dedos décadas. 

El origen de la crisis bancaria mexicana se remonta a la reforma financiera emprendida desde 1989, 

cuando se procedió aquítar .IasreguJacíones existentes sobre las tasas de interés y colocación del 

crédito; a I.a privatízación.acelerada de los bancos y a la apertura del capital dél mercado financiero a 

los flujos de capttalextranjero. 

Los cambios que se presentaron en la reforma financiera en México fueron· acompañados por las 

modificaciones en el perfil y la organización de la producción, desde la. privatización de losbancos 

hasta la actiVIdad ~COnóf11icaen general. Por otro lado. la renegociación de t.a deudaextema en el 

marco del Plan Brady las expectativas. de la firma del Tratado de Libre. Comercio de Aménca del 

Norte <TLCAN), pem}ítteron que México pudiera volver a ob~ener créditos en etmercado internaCIonal 

de cap!tales 

La entrada maSiva decapítales que a~mpai\6 a jaliberallzaclón flnancíera y al aumento de créditos. 

Se debiÓ también al proceso de privatizacíón de.las grandes empresas públicas efectuado durante 

ese penodo. tanto como a las altas ganal'iCl8S ofrecIdas en el merado de aCCIones y de valores. a lo 

rual eontnbl.lla la'poIibcade apreClaClon. camblana. que del mIsmo modo era sustentada POI' la 

entrada de. capitales 



La apertura económica, la apreciación cambiaria, las altas tasas de interés y el superávit fiscal, 

configuraran meJores niveles de rentabilIdad en el ámbito financiera-especulativo. Lo cual propició 

qtle la entrada de capitales fuese básicamente de cartera, dentro de la esfera financiera y bursátil; 

dicha afltlencia de capitales incrementó más las ganancias en este sector, en detrimento de la esfera 

productiva; Tal situación, aunada a la apreciación cambiaría y a la apertura generalizada de la 

economla, .generó unenorme crecimiento de las importaciones y del déficit comercial externa, qtle 

¡jemandaba mayar entrada de capitales, 

Elrápido procesa de ptivatizaciónbancaria, llevó a tln dinámico reposicionamiento en el mercada de 

las bancas y con ello a una modificación de su cartera de clientes (qtle en la mayoría de las casos se 

realizó, con tina evaluación deficiente del riesgo y con procedimientos inadecuados para su 

otorgamiento!, de sus estrategias para la administración de sus balances ya un incremento notable 

de las operacíOnes interbancarias como fuente de liquidez fundamental. Todo ella contribuyó a elevar 

los márgenes de .intermediación.y a acelerar el crecimiento del crédito mismo can la capitalización de 

fas intereses. 

Los bancos otorgaron los créditos sin tener Cilsegurado su reembolso y sin establecer reservas 

preventivas para asegurar Jos créditos de alto riesgo, a los.que están obligados conforme a la ley. 

Un problema que no puede pasar desapercibido es el criterio que el.Gobierno privilegió en la 

privatización de los bancos. No se consideraron coma criterios la experiencia y el conOCImiento de 

las instituciones bancarias por parte de los postulantes, les bastó que hubieran sido exitosos en el 

. manejo de sus bolsas para ad¡udicarleslos bancos; como si el desempeño de éstos fuera igtlal al de 

aquéllas. 

Una vez frente a (os bancos, los nuevos dtleños tenían que cubrir los. adeudos a los cuales habían 

. recurndopara realizar la compra detalesínstituciones, por lo que realizaron préstamos cruzados 

entre bancos (como por ejemplo, autopréstamos) que les allegasen recursos para saldar diChas 

deudas.ssí como dar créditos de· palabra entre socios y amIgos de lOs dueños de los bancos. Sin 

garantías, violentando la ley de Instituciones deCrédíto, la cual señala que loscrédttos deben 

realizarse ba¡Olnve$tlgaCióri preVIa de capacidad de pago de los deudores, así como el ofrecimiento 

de garantlÍilsde Paga 
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En muy corto plazo, entre 1989 y 1994, las elevadas tasas de interés reales, junto con la enorme 

entrada de capitales extranjeros al mercado financiero se tradujeron en una muy dinámica expansión 

delcrédíto, Lo anterior fue acompañado de un descenso en el ritmo inflacionario e importantes 

eXPe;ctativas de crecimiento económico que sembró el Tratado de Libre Comercio de Norteamérica, 

Además una parte cónsiderable de dic,hos créditos estaba denominada en dólares, dichos créditos, 

en su mayo'ría fueron financiados a través de líneas de crédito que los bancos nacionales tenían con 

los bancos extranjeros, por lo que la banca comercial también incrementaron sus pasivos con el 

exterior. 

Tanto banqueros como deudores confiaron en el crecimiento de la economía y los ingresos, La 

banca expandió el crédito a todo t¡pode deudores (productores, comerciantes y familias), los que 

ante las expectativas de que se incrementariansus .ingresos, elévaron su demanda por recursos 

financieros, aprovechando la pOlítica crediticia flexible. Unos lo hicieron pare¡ realizar inversiones, 

(Jlros '. para comprar casas habitación, o simplemente, a fin de incrementar su consumo a través de 

las tarjetas de crédito, otros lohlcieronpe¡ra especular en la Bolsa de Valores, dadas las altas tasas 

que ofrecía. 

La tri si$. bancaria sacó a flote manejos de alto riesgo, práctic,as especulativas y fraudulentas 

realizadas por algunos banqueros, mismas que pudieron haber pasado desapercibidas por más 

flempo: sin embargo. la crisis bancaria los evidenció, 

Qtrofactor Importante de la desmedida expansión crediticia, fueron lasgarantias gubernamentales, 

,.Ia banca sabe bien que los depósitos (de, cualquier monto) están respaldados por el Gobierno. lo 

cpe¡1 seestábleció,para dargárantíasy confianza a los depositantes. de que sus ahorros no se 

perderían en .caso de que éstacayeráen insolvencia, 

El. año de 1994 fue muyditicil. pues a las.circunstandas se.fialadas se sumaron los. aumentos 

s!gmfl!::atlVos en la tasas de Interés de Estados Unidos. la disminución de los flUJOS de caPItal haCIa 

MéXICO. la neceSidad de lograr finanClamlento mediante Jos tesobonos captando el dmero de los 

fondos·mutuahstas Por otra. parte. hubo una .ólficll tranSICIón sexena! y las reservas del Banco de 

1iM>l(;,co.sefueronagot~ol canJa conSlg\.l.1ente depreciación del pesomexlCaoo. que profundiZO la 

c:ompíe¡,daó de la j;flslS bancaria 



La devaluación del peso con respecto al dólar y el incremento de las tasas deinteres al inicio de 

1.995 generó undesbalance cambiario y crediticio en la operadón de los bancos y.de las mayores 

empresas, solamente en el caso· de los bancos podría estimarse superior a I.os 25 mil millones de 

dólares. Sin embargo, aún antes del estallido de la crisis de 1994, la cartera vencida de los bancos 

superaba su capital contable, posteriormente con el desbalance procedente de la devaluación y de la 

elevaqión de las tasas de interes, los bancos pasaron de la quiebra técnica (1 er semestre de 1994) a 

la quiebra total (1er semestre de 1995). Su operación fue haciéndose cada día más costosa. 

Los primeros meses. de 1995 fueron un momento crucial para el futuro de la banca y de.la economía 

mexicana. El riesgo de. caer nuevamente en una moratorla, así fuese involuntaria, . en ¡adeuda 

externa era inminente debido aJ elevado monto de los vencimientos de deuda que debían ser 

'pagados o refinanciados. estimados para ese año en más de 50 mil millones de dólares. De ahí la 

, posición del gobierno estadounidense que aprobó, incluso sin el consentimiento de su Congreso, una 

línea de crédito desde la, Reserva Federal garantizada con las ventas futuras de p.etróleoy convocó a 

gobiernos; instituciones financieras internacionales y. a los bancos privados al refinanciamiento y 

disposición de nuevos fondos. Este, así llamado «paquete de rescate», sin embargo, condicionó las 

poHticasinstrumentadas para enfrentar la crisis bancaria y el rescate de los bancos. En este 

. contexto, tuvo. una participación decisiva el FMI, en particular en la .poHticade mantener elevados 

rendimientos en pesos para recuperar la «confianza}) .de los inv€lrsionistasextranjeros, fueron 

€llevando las cartf?ras vencidas de los bancos por un lado y por otro incrementando aceleradamente 

la masa de depósitos bancarios. 

Sólo el incremento. de las tasas de interés que se impuso durante 1995. buscando rescatar la 

c;onfianza de los. inversionistas extranjeros y tratando de evítarla salida de capitales nacionales, 

duplícóen unos meses los pasivos bancarios; condujo a la capitalización deint€lreses c.le muchos 

créditos cuyas garantías perdían valor al tiempo .en que la economía se contraía. El mayor volumen 

der crédítose.encuentra otorgado a los sectores empresarialeS de gran tamaño, mientras que un 

grannúrnen, de (jeúdoresbancanospequel'Jos y medianos empresarios y familias .. tienen' un 

pequeño monto de los actiVOS totales de la banca. 

ASí .te solUCIón de traspaso de cartera de créditos, al tiempo que limpia los balances bancarios. evita 

. los .enormes r~enrrflentos de capItalización. traslada también las pérdidas por descuentos o por 

~nsolvencléEste traspaso de cartera se .resolvl6a través de Fobaproa. fondo creadolOlClairnente 

para garant¡zarelahorrot¡)ancano frente a poSIbleS QUiebras. pero que fue completamente rebasado 

pOr ellas Olcho fól'ldtirue capitalIZado a traVéS dedeudacontrngente del Gobierno Federal yen 1998 

dicha det.lda fIJe aprobada como deuda púbIlCS por el Congreso 
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El saneamiento de los bancos intervenidos, garantizando los depósitos que no. tenían como 

contrapartida activos productivos (sino precisamente una enorme burbUja de intereses), con la 

compra de cartera a bancos y las garantías y capitalización de los bancos intervenidos, fueron 

convirtiéndose en una elevada masa de.activos en manos de Fobaproa con muy reducido precio en 

el mercado. 

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

que se han mantenido en promedio en10 puntos porcentuales por encima de la inflación. Por ello, en 

febrerode 19'98 se estimaron los activos del Fobaproa en 551 mil millones de pesos y al finalizare! 

año 750 mil millones, sin nuevas corrípras de carteras de los bancos, ello equivale a unos 200 mil 

millones de pesos en intereses capitalizados en sólo 10 meses. Asi. es claro que una gran parte de 

esos 750 mil millones de pesos son carteras de créditos que compró F obaproa por improductivas y 

que ha crecido solamente parla capitalización de los intereses. Son activos que no tienen tras de sJ 

ninguna garantía real. probablemente de un valor de mercado muy por debajO del valor en el 

balance. 

La presencia de práctIcas ilegales y fraudulentas en el curso de estos años ha sido muy discutida. 

casítOdos los bancos pequeños fueron intervenidos por las autoridades regulatorias y fusionados o 

. vendIdOS posteriormente. Sm embargo. por sus propias características. los fraudes y prácticas 

fínancterasílegales fáCIlmente pueden quedar .en la impunidad. 

Así. por ejempto solamente en 1998. la deuda publica interna incrementada por el rescate der 

¡::Óbaproa~~engo Interesessupenores al a%del PIS. esto es, muy por encima del. presupuesto 

pubhCOdeS!l!"lado al bét;le$t~r s'oclaL de manera Que imponen no sólo reformas fiscales en el futuro 

~mnedl3to.'SIno tam~n feStm;clones muy Importantes sobre el gasto püblíco. 

Por otra pal'tt! la gran ",.a'tol'ia~ losdeposaanles en Mexlco, un 85% aproximadamente. recibe 

del ntmo Il"!flaClonanoen cambiO. los mayores tenedOres de Cetes y papel 

f'luh!\»r:r.ll_..mal ".'Ip\.t'f'l'""J'O e-I ¡!,¡machJbOno Fobaproa en el balance de los bancos, reciben Intereses 

oe .el·ffi<e!"!tf8$ que.1os costos del fondeo tnterbancano actualmente 

La JU'itrflcaclOn es et manternl'nlento de una expectatJva rentables 

;',;:",C"""",~)",,!,<!.n ."';¡¡I',\i*'::}!\I J ,.,¡i .~~~l'Itlf!'dadcamblafla As, se han transfendo los costos de la 

~";:B~'" '" ~V1{) lM')¡'Ct; y fA ¡:""C'P'ooad de la t>anca ya saneada ha vemdo pasandO. a 



Comprometer los ingresos tributarios de esta manera no tiene justificación ni económica ni pólítica. 

las elevadas tasas de interés con las que se ha venido prérríiarido a un muy reducido grupo de 

depositantes nacionales y extranjeros, sacrifican por muchos años a la gran mayoría de los 

mexicanos que verán reducir sus expectativas de bienestar social a través de mayores y mejmes 

servicios públicos como educación y salud. 

La historia bancaria y financiera de esta crisis todavía está escribiéndose,las formas de resolución 

que ésfaaclopte sellarán .el futuro no sólo del financiamiento de la actividad económica, sino el futuro 

por Varias décadas de México. 

Todoío anterior constituye el marco de referencia para la acelerada transformación de las entidades 

financieras; en particular, de los bancos comerciales, con particular acento en la década de los 

noventa a la fecha, en su. dimensión, funciones y operatividad, proceso que tuvo un denominador 

común, el virtual abandono de su papel financiador del desarrollo ecónómico del país. Puede 

reconoce~se sin esfuerzo que la ·función de los agentes que participan en el sistema monetario 

crediticio ha registrado cambios. significativos, uno de· ellos es .Ia importancia relativa de los bancos 

comercíalesy de otros intermeqiaríos financieros como las casas de bolsa, debido en particular a la 
. . . 

evolución extraordinari~ del financiamiento bursátil frente al financiamiento bancario, 

Lapolitica monetaria contraccionistadel banco central guarda una armonía depurada con la política 

crediticia de la banca comerciaL una justifica sus objetivos de control de la inflación por un laclo, así 

como la reducciónde,las presiones sobre elseclor externo por el otro, Al manipular para el pnmero 

.el citculante monetario por' medio de los "cortos· y, altas tasas de interés y estabílidad cambiaría 

nemínal para el segundo, .estimulando la entrada de capitales y propiciando el superávíten cuenta 

corriente,.así C0l110el aumento dela reservasinternacíonales. 

No obStante que estos instrumentos tienen un alto costo interno, pues contraen el mercado nacional, 

apreCian .. éltlpode cambiO. favorecen la rentabilidad de las actividades finanCieras bursátiles 

8/,lmentan:los mveles de. competitividad; rentabllidad y acumulaci6n de la esferaproductlva,y 

aumentanei . déficit del comercioe)je1Íor al m,smo ttemposígnífitan efectos ¡:)erversospara la 

economía pues se meramentan los niveles deendeudamlanto y la vulnerablltdad externa 

POfsupuest<l la dismInución del crédito de los gastos yde la actividad economlC3 p!'O\Ioca la 

reduCCIón de laOfertamonetana.pues para que las autom:tades monetanas .,seguren la festnCClon 

monet¡ll1a .. tienen. que .lndUClr a las autondades fiscales a dlsmmulf alga.sto publiCO 'i. a ejefCef la 

rjl$Cipllnarlscal y. al rrnsmo ttempO.obhgar a los bancos a restnngff el crédltoparacontraet la 



actividad económica y la demanda de dinero por restricciones, convalidando el menor crecimiento de 

la oferta monetaria. 

A part;f de esos mismos resultados, es comprobable que el menor uso del crédito está directamente 

relacionado conias altas tasas de interés activas, la retinencia de los bancos para extender el crédito 

y, también, con las .elevadas tasas de interés pasivas influyendo decisivamente en el descenso del 

crédito, ya que sin duda afectan la demanda agregada de I.a población. 

Considerando los problemas de financiamiento de conjunto, la captación de recursos, ha 

desempeñado un papel preponderante, pues la disponibilidad de los mismos, durante el periodo 

estudiado, ha sido de manera relativa muy escasa,pl,Jes estos recursos Sé destinaron, en primera 

instancia,a la compradetítu.los de Fobaproa y a la adquisición de Cetes, correspondientes al 

intercambio por la .cartera cedida a ·fideicomisos especiales y que había sido' reestructurada en 

Unidades de Inversion (UDIS). 

Porellado de .Ia oferta, los recursos de la banca no. respondieron a la demanda, pues han 

establecido como justificación la obligatoriedad de capitalizaciones adicionales, por una parte por los 

programas de Fobaproa y, por otra,lilor las reestructuraciones queinmovi!\zaron recursos Iilor medio 

. del régí~eri. obligatorio. de Inversiones en CETES. Ambas medidas son consideradas como 

elementos directos. en la.disminución de los recursos crediticios disponibles. 

Yport::llado de .Ia demanda, la situación en el nivel de emlilresasfamilias ha Sido también muy 

dificit pues así Como la banca tenia dificultades para ofrecer créditos, 'loscllentes en general no han 

estado,en pOSibilidades de solicitarlos, Ya sea por lo deprimido del mercado intemo (en el caso.de 

la$ empré$8s) óporquesus fuentes de ingresos. se han vistomterrumpidas (en el caso del 

desemp.leo). 

Pottodoel mundo',losmercados deoapitales parecen estar reemplazando. a los bancos como los 

principales l1"11ermed¡anos de capitales. Por ello es que los países más desarrollados. aquellos que 

tienen unamayorprofund*tlad finanCiera. h.;¡n puesto ya en práctIca esta tranSIClóncoh nuevas 

estructuras. leglslé!lclon '1 reglmenes regulatonos. coldcando.cada vez en un lugar menos Importante 

. 'I¡¡m.termedlaoOflbancana yutUlZalido con mayor intenSidad los mercados de caPItales 

Es 'por ello Que se observan lasmegafuslones las'. CI.Jales $011 procesos que reallUln todas las 

empresas ··como· un acto característico de la. mundl81lZaCIÓll, pues traspasan fronteras para • ofrecer ' 

sus productos y &efVIClosTaí es el caso de los bancos. cuya IOCOrslOn en los avances. tecooIOglCOS 



en la informática '1 computación, las colocan como pioneros en el proceso dé fusión. Así, en México 

hoy existen varios bancos extranjeros que participan mayoritariamente en el capital de los bancos 

nacionales. 

El incremento de la banca extranjera constituye la forma más frecuente de resolver la falta de 

capitalización y la absorción de tecnología de punta en las instituciones de crédito. En tal contexto, el 

desempeño de la banca '1 sus posibilidades reales de operación deben . seranatizados como parte 

del mencionado proceso de transición o reorganización-concentración, en el que predomina la 

penetración de capital externo en el sector 

Marco teórico 

A partir del pedodode posguerra en México se adoptó una política de corte proteccionista; donde se 

buscó el impulso del mercado interno. Este tipo de política atrajo costos y beneficios dificiles de 

.determinar 'les obvio. que el proteccionismo tuvo sus costos en términos de eficiencia para la 

economla. 

La 'criSIS de 1982. puso en eVidencia que la capaCidad .de la economía para recuperarse de un 

cnoqUéEilXlemodependía de la diversidad de sus 1uentes deingresos externos y de la rapidez con la 

quesuestructurtl productlva.SEi\ a]ustaraa cambios desfavorables en el entorno (Lusting, 1994:184). 

Ademas dadas. laS restrrwones del acceso al crédito comerCial eXlemo.· existía la . necesidad de 

encontfa~ nuevas ~s de cap¡talta1es como la Inversión extranjera. perlo tanto México .tenia que 

!eallZafC~Ó$ eMW po!ltlC<i economlca. e.s deor. Que abner~ .su economía . 

. . Frente_la Ctls,¡$ del ~amlerno elgob!emo emprendlO un Importaf'1tewaje economlcoque 

con í)(j,fa ~adl"¡é y !loe consolido en 1989 con Salmas Fue entonces durante este 

::lic.!W!\or""", ~ Mi1!ll"CCi 11",x(;,;¡con.i.iI'l8 $ene Qe fetormas estructurales adecuandose al 

C<ll'tal{>9~IdO como· uno de. los programas' mas ¡mpOl1ameS aflsu 

<&¡""i{,,,I;:L(l!' dE' ~da, de corte neocl"slco para MéXICO Por le tanto el 

~ca Imciabaun proceSo de Integraoon a la 

;..I1".:íO t)Óh'"ca . .,. rorte neodas.ctl lacuaí tiene como pren'!lsas la 

_'c"""'""ó" O~ el me¡:UidO es mas efiCIente QUe eí EstadO 



Todo proceso de integración a la economía mundial es sumamente complejo e implica, el 

establecimiento de un amplio conjunto de medidas aépoHtíca económica, que incluyen 

desregulación, armonización del sistema jurídico, financiero y fiscal, y la integración monetaria. 

(Aspe, 1994:111) y México no era la excepcjón. Los argumentos neoclásicos, exponían que la 

'economía yana se podía basar en la protección a los mercados y de los productores locales, sino 

que era necesario una combinación adecuada de regulación, infraestructura, maho de obra calificada 

y estabilidad macroeconómica. 

, Los seguidores de la corriente neoclásica en México están convencidos de que la competencia 

lnterha e internacionales un poderoso medio para mejorar el desempeño económico, La perspectiva 

heoclásícaargumenta que las presiones competitivas ayudan al aumento de la productividad y a la 

afectaci6n de los recursos, de manera más eficaz, entre los sectores (Guillén, 1997: 121 J. En estas 

condiciones, desde, mediados de los ochenta, la política del gobierno fue, la de modificar los 

reglamentos que, según los neoclásicos, representaban un obstáculo para la actividad económica, 

Durante mucho tiempo, el sistema financiero mexicano se caracteriz6por un alto grado de represión 

financiera Las instituciones privadas de crédito se encontraban reguladas por la secretaría de 

Hacienda y el Banco de México, mediante tres instrumentos. El encaje legal,implicaba un crédIto 

obligatorio a favor del sector público, sin costo o a bajas tasas de interés. En segundo lugar, existían 

controles cuantitativos al crédito de acuerdo con el sistema de cajones selectivos. En tercer lugar, 

las tasas de interés pasiva,s y activas eran fijadas por las autoridades y, a menudo, permanecían 

fijaS por periOdOS largos (Guillén, 1997:126), 

Pero, ¿por qué era necesario realizar una apertura al sector financiero y que tan importante es para 

ra economía contafconun sistema. financiero fortalecido? La existencia de un sistema financiero (y 

en especial de. un sistema bancario) es importante en un país. ya que por medio de una 

infraestructura financiera fortalecida un país puede aspirar a tener un desarrollo económico 

sustentable. 

En Méxlco;comó en la mayoría .de los paises del mundo, se asistió una modificación radica! en 

matería depolitlca financiera, al otorgar un. papel prioritario a los mecanismos demarcado Las 

. ventajas de la apertura finanCiera reposan en la hipótesis de que la mtemaclonallZaCloofinanoera 

permite unamejoi distribución de¡ahorro. a escala mundial. gracias a los mOVImientos de caPItales 

lb .que meJdra laafectaC16n de recursos a. nlveltnternaclonal e Iguala las tasas de rendImIento de las 

Iilversionesen el mundo (Guillén. 1997 126j 



La estrategia neoclásica de "modernización económica" buscaba elevar la eficiencia del sistema 

bancario mexicano mediante una radicar reforma que tenlá como objetivo terminar con la represión 

financiera que era la .quecausabadistorsiooes en I.as tasas de interés yen la asignación eficiente del 

crédito, asícomó obstrucciones. en el crecimiento del ahorronacionaf, en el grado de penetración del 

. sistema ·financiero en la economía yen el desarrollo de la eficiencia técnica, la competitividad, el 

abaratamiento, la calidad y variedad de los servicios financieros, de manera que la desregulación de 

operaciones, la privatización bancaria y la apertura del sistema a nuevos intermediarios y 

progresivamente al capital extranjero, permitiría que el sector cumpliera sus funciones en el 

desarrollo económico del país, 

Porlotal"\to con la desregulación financiera se lograría: 

:¡. Liberalizar los tipos de interés bancarios. Que penmitirla una mayor competencia entre las 

instituciones .. 

;¡;. La liberalización de los precios de los servicios financieros. 

,. La eliminación de los coeficieritesde inversión obligatoria (encaje legal) yde los limites 

cuantitativos al crecimiento del crédito. Los coeficientes de inversión permiten el acceso 

privilegiado de determinados .sectoresa los recursos de las entidades financieras . 

. perjudicahdo la libre competencia: Además del encarecimiento de los recursos. 

:,.. La ,apertura de los mercados financieros internos Se refiere a que Sé debe facilitar. el libre 

acceso a ;todo$ los segmentos del mercado a las instituciones partiCipantes en él, siendo ellas 

las que litl,remente decidan en qué ámbito del mismo desean de.sarrollar su actividad. 

.. La apertura a .la competen!=ia .exterior. Lo. que contribuiría .a .Ia modernización el sistema 

financiero' dada la mayor competencia que ello implica, y que favorece las,transferencíasde 

tecnología 

;,.. Lalt/::leral¡zación de tos movimientos de capitales. Que permítíria una gran integrac16nde los 

mercados,financieros internos con !os de otros paises. (Fernández, 1995:434) 

P$fO patálelcamente.9 estaapet1ura financiera en MéXICO. en los paises desarrollados se han 

pn:>dUCldoprófundos (:amblas en sus slstem.as finanCIeros. que se IOIClan en la década de 1980 Y se 

consolidan aiflnales del sIglo xx 

ESte proceso sepo(lríe.fe$umu" en tres tendencIas fundamentales 

, Laprjmera es la concentraCIón de los sistemas finanCIeros en Ia$ economías desarrolladas: 

. Oebl\1oa f!$.to. el nÚlTlero de mstltuclones bancanas dISminuyo en caSI todos lOS países 
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};> En segundo lugar ha habido un proceso de deslntermediación bancaria e institucionalizaCión 

del. ahorro, vinculado a la aparición de íntermeajarios financieros no bancarios, La 

competencia de estas entidades ha obligado a las instituciones bancarias tradicionales a 

transformarse en conglomerados que prestan un conjunto cada vez más amplio de servicios 

financieros, 

};> Por último, el rápido. crecimiento de los activos financieros en poder de inversionistas 

institucionales multiplicó I,a demanda de instrumentos de diversificación de riesgos, Lo que 

expHcala expansión de los mercados' especializados en el manejo de determinados ,títulos, 

(GEPA, 2002:58), 

De igual manera, informes como el de la comisión de asesoramiento para las instituciones 

financíeras internacionales recomienda que para obtener asistencia por liquidez por parte del FMI 

"101> paises miembros elegibles deben permitir, de manera gradual, por cierto periodo de años, que 

,instituciones fínanciérasextranjeras tengan libertad de ingresar ,y operar en el país, Y argumentan 

que las economías de los mercados emergentes se beneficiarian con una mayor estabílídad, una 
. , 

estructura financiera más segura, Además obtendrían un sistema bancario, competitIvo que . limitaría 

el uso de los bancos locales para dar créditos a determinados grupos de poder, reducíendoasí la 

frecuencIa de futuras crisis" (Meltzer. 2002: 21 ), 

Resumiendo, la economía mexicana ha seguido las sugerencias de política econórnica dictadas por 

las InstituCiones fmancieras internacionales (FMI y Banco Mundial) y por la. Reserva Federal de .Ios 
, , ' 

Estados Unidos, están politiC!ilS están, enfocadas a permitir que el Estado abandone su papel de 

agente actrvoen laecQnomia debido aque resulta ineficiente y perjudIcial para el óptimo crecimiento 

de la economía El mercado e.scoos¡derado un agente que permite la distribución óptima de los 

recprsoseconómlcos, con lo que se asegura un crecimlentosQstenidoque coadyuvara para el 

~ar de todos los agentes económicos 

particular las hechali¡ parla escuelaposkeyneslana 

etc., los cuales sostienen la importancIa que' tiene el 

en la economla dan argumentos te6ncos muy importantescontraríos a la teoría dominante 

~.~&f'I adoptar alternativas coherentes para las economías subdesarrolladas 



Apartir de lo anterior se plantean los siguientes objetivos e hip6tesis: 

Objetivos 

• General. Determinar cuál ha. sido el papel de. la Banca Comercial en México como impulsora 

del desarrollo económico del país a partir del proceso de desregulación y liberalización 

financiera·hasta nuestros d1as. 

• Particulares. Conocer el proceso evolutivo de la Banca Comercial; de una Banca Estatizada 

a una Banca Extranjerizada 

Hipótesis 

A partir de la desregulación yliberalizacíón financiera la Banca Comercial presentó un acelerado 

proceso detransforrríacióri en su dimensión, funciones y operatividad, dicho proceso originó el virtual 

.. abandono de su papel f,nancíador del d~rrollo eéonómíco del país dedicándose sólo a la creación 

de beneficios a través de la participación .en otros mercados,. en particular el de deuda y de 

denvados. 





11. APROXIMACIONES TEÓRICAS AL FINANCIAMIENTO 

Err este capítulo se retomarán las ideas de corte poskeynesiano, en particular se analizará la teoria 

de Minsky en relación a la ine$tabilídad financiera y sus impactos en la inversión. 

Por' otra parte, se analizará como la des regulación y liberalización financiera está cambiando 

aceleradamente los sistemas bancarios y financieros. 

2,~' El financiamiento de la . ¡nver.sión desde el enfoque poskeynesiano 

En el mo.delo keynesiano original las decisiones de inversión productiva no son independientes de 

otras decisiones de inversión de cartera y están condicionadas a que la eficacia marginal del capital 

(emc)j)ea superiora la tasa de interés (1). 

La eme es la tasa de descuento a la cual se iguala el precio de oferta de los bienes de capital con el 

valor presente de la corriente esperada de utilidades (iJ). El precio de oferta de los bienes de capital 

(pt) .es el que permitiría al productor una ganancia normal y lo mantendría en su actividad productiva. 

En .consecuencia; 

(U/eme)= Pf 

Por efectodelacompetencia, la corriente esperada de utilidades tiende a decrecer a medida qué 

. aumenta la inversión: lo contrario sucede con el precio de oferta de los bienes de capital. 

Portante. existen tendencias que conducen a un. equilibrio. el cual no obstante. puedeír 

acompañado de subempleo. (Mantey de Anguiano.2000:1070) 

. Con base.8 la teoría keynesi¡mí! de la preferencia. por la liquidez. Minsky supone que la 'oIaluación de 

capllal depende rM~ctamente de la oferta monetana, pues ésta Influye en la tasa de Interés SIesta· 

valoraCión. excede $1 prec¡ode oterta de . los bienes de capllal,alpreClo QUe demanda.el prOductor 

para segLltrenel ramo. o sea.Pf). te.ndrá lugar unamverslÓn nueva 

La II:1veF"SIÓnneta de las empresa.sse finanCiara en parte con fondos Internos y el resto con fondos 

eJ(l,emos :Los fondos Internos ilásutll,da~ retenidas despUéS de"mpuestoslno necesaflamerlte 

.QlJatoaranunar~ClÓnproporoonal a latnve~lónplaneada, de modO que SI esta aumenta es 

pr~bIe~1a ponderacIÓn def¡nanClam~to eX'lemo a la empresa teng8Que.elevarseLareaco6n 



del mercado de préstamos a la creciente demanda de financiamiento para la' inversión puede 

modificar los términos en que éste se conceda y a la larga puéde frenar el impulso de la acumulación 

de capital si .Ia tasa de interés se eleva, Esta reacción del mercado marcará la diferencia entre la 

inVersión ex ante y ex post. 

Cuando la ¡Iwersión se financia mediante la emisión de pasivos a plazo más corto que la vida 

probable de los activos, segeoeraunanecesidad de efectivo en exceso de .105 flujos de caja 

previstos como producto de la inversión. Esto obliga, en cierto momento, a refinanciar las deudas; si 

el financiamiento en el· momento requerido no es poslble,la empresa se verá obligada a vender 

algunosactívos financieros que poseen mayor liquidez. 

D.ado que la forma en que se valúan jos aCtivos de . capital a lo. largo del dclo varía y la ponderación 

asignada a las posibles ganancias o pérdidas de capital aumenta a medida que avanza la 

prosperídad (y el apalan¡;:amiento de la inversión se eleva); jos precios de esos activos en el mercado 

financiero pueden llegar a' verse más influenciados por factores especulativos (como la amplitud, la 

profundidad y la estabílidad .de su mercado, que les confiere liquidez) que por su productividad. Así, 

el precio de los . activos de.cápital en el mercado financiero depende de .Ia estructura ele' deudas 

acumuladas. ioqueacentúa el carácter cíclico de la inversión. 

Minsky enriq~ecióla leoria.de Keynes no sólo al considerar los efectos dela acumulación de deudas 

. en las nuevas decisiones de inversión, sino también incorporando la evolución de las instituciones 

financieras alo l<;1'rgo del ciclo económico. 

Al respecto, Mmsky observo que un período de prosperidad tiende a modificar las actitudes respecto 

al nesgo y a mejorarl.as expectativas sobre los flujos de caja .de las empresas. Los banqueros 

petcíben oportumdades lucrativas y expanden el crédito: éste, junto conlas expectativas favorables. 

mctementillo~prooos deloS.8ctivos de capital existentes, • El aumento del valordemercado estimula 

alas empresas a invertir elevando Sus pasívos y manteníendo.estilblela relaCión de deuda 

pathmon¡o 

Así. la mayor oferta de créditos lIende a generarun aumento de su demanda Al mismo tiempo, la 
.¡ 

mas' ajtaval~Cl6n.delcapltalp<Jtrimon¡al hace que los banqueros sostengan, por un tiempo los 

lé~lnos de ~ónóe lospréstilmos para la nueva invetSlónCuanclo los banqueros se ven 

Ilmlfádo aaumentarelflnanClam!ento porrestnCClOne5 en la base monetaria se toma perfectamente 

elasl1caata tasa. de .tnleréslncorporando ala teoría de Keynes estos doscle6alToUos que se 

prOduCen durante la prospendad. Mlnskyexpllcs el paso natural de la tranqUilidad aja ~ad 

'fmanaera 
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El mayor apaJancamiento au.mentala probabilidad de recurrir a la venta de activos para cumplir con 

los compromisos contraídos, al tiempo que la valodzación dé éstos se aleja gradualmente de los 

fundamentos reales y se vuelve más susceptible a la especulación" En este entorno, el 

endurecimiento de la política monetaria o cualquier otro fenómeno que cause un cambio subjetivo en 

. la probabilidad asociada a la venta forzada de activos incrementará la preferencia por títulos con 

mercados profundos, preferentemente protegidos, como los.valore.s gubernamentales; los titulos de 

las empresas se verán en desventaja y sus precios relativos tenderán a disminuir. 

2.2 El proceso de inestabilidad financiera 

Una vez puesto en marcha el proceso de deflación de títulos privados, la interacción del acelerador y 

el multiplicador conctuciránalaeconomía aUna crisis de liquidez y solvencia, 

La tendencia hacia le inestabilidad financiera en la teona de Mlnsky se explica por el desarrollo de 

. estructuras de deudas que no se pueden validad ni por flujos pe caja ni por I.os precios de los activos 

c;uando se deja que ambos lo.s determinen las libres fuerzas de mercado, 

Las empresas operan hoy con una comente de obligaciones de pago heredada del pasado y al 

finanCIar susmversiones presentes establecen una corriente de obligaciones para el futuro. A fin de 

Que la estructura dé deudas se pueda.vahdar, los flujos de caJa deben ser superiores a los.pagos de 

pasIVos Cuando esto no Sucede las empresas deben buscar la manera de refinanciar parte de sus 

deudas o bien vender algLin actIvo para cumpilr con sus compromIsos de pago. 

Aflo de esclarecer :18 manera eh Que se pasa de un sistema finanCiero .robusto auno frágil. Minsky 

dasrflcoa lasemPl'~senlos tres grupos siguientes 

1 Empr~ C\ltlIertM para los cuales los flulosde caja ~Iempre exceden los compromisos de 

i!"" ¡as QUe 00 brevepenooo lOiClai el flUJO de caja s6to alcanza para 

.~iI/)!f'~!li!'" ~.c '-'0 i¡a$ ü""ort,zaCl0ne5 de modo que>reqUleren refmanClamlento 

00 ~d tl'mpres.n es. ¡gual a la cap!tahzaClOfl de su comente 

.All>GI~!I.. ~. ; ........... ""*<.""" lOS ·Inlereses pagaÓOS.pof sus. paSIvos) lasempresa$ 
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cubiertas son las menOs .afectadas por un alza en los tipos de interés, pues no requieren contratar 

nUeVOS financiamientos. Para las empresas especulativas y Ponz.i, .en cambio, el alza en los tipos de 

interés puede HegarasignificaruWidades netas negativas, 

Un sistema financiero inicialmente robusto, argumenta. Minsky, tiende a convertirse en un sistema 

frágil por la evolución natural de las prácticas financieras durante .Ios periodos de prosperidad. En 

estaetí3padel ciclo existe un doble incentivo para que las empresas cubiertas se transformen en 

especulativas o Ponzf. En primer lugar porque éstas, siendo las más solventes, son a las que fos 

banqueros tratan de persuadir para que lleven a cabo proyectos de inversión de largo plazo 

financiados con crédito. En segundo Jugar, porque a ellas también les conviene aumentar su 

rentabilidad y valor de mercado invirtiendo en proyectos de largo plazo financiados con deuda (si la 

tasa de interés es menor que la tasa de ganancia). 

En una primera etapa, aumentan el crédito, la inversión y las utilidades. Sin embargo, el crédito 

tiende a crecer de manera más acelerada que la generación de ingresos. por dos motivos: a) 

usualmente existe un periodo de maduración de las inversiones y b) algunas empresas (las 

especufativasy las Ponzi)requieren temporalmente refinanciamiento para cubrir el servicio de sus 

deudas. 

· Cuahdo el crédito aumenta con mayor rapidez que las utilidades; las tasas de interés empiezan a 

· subir. El aumento de ésta eleva el preCiO de oferta de bienes de capital (en el mercado real) yreduce 

· el precio de los activos en elmetcadofinanciero. En consecuencia, la inversión productiva se 

contraer.loque provoca una calda de la demanda agregada y de lasutiJidades. 

• La baja .en elvaldrde mercado. de las empresas, por otra parte, reduce el colateral de los préstamos 

.de k>s bancos y obliga a éstos a restringireJ crédito para mantener sus márgenes de seguridad La 

,escasez de financiamiento de nuevo afecta negativamente a la'inversión, el ingreso y las utiIJdades 

en un Circulo ViCioso que presiona atas empresas y a los ba(lcosa obtener liquidez mediante la 
. . 

venta de activos. Esta situación precipita Jadeflacíón de deudas . 

. ,La caída' de los precios de los activos hace aún más difícil el cumplimiento de los compromIsos de 

pago; 1 ¡¡S primeras mor¡¡¡torias exacerban la astringenCia crediticia y aceleran la deflaCión de las 

deudas. extendIendo lamsolvencía hastailegar SI la cnsis, (Mántey de Anguíano 20001072) 

Minsky. c;lestar;6la influencia de las moovaclonesfinanCierasen la acrecentada vuinerabilldad de los 

'slstemasbancanos En su opínl6n. esas. Innovaciones surgen cuando los banqueros desean 

e){l:'andJrél~rédltoy el ban.;o central se. kJs Impide En estas cIrcunstanCias. losmtermedlanos 

fjnanClerosevoluclonan y apélrecen . Innovaciones que restan eficaCia a los Instrumentos de poI.lbca 
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monetaria, Ejemplos típicos de estas transformaciones han sido los mercados interbancarios, que 

elevan el multiplicador del crédito, y también el uso de reportos de valores gubernamentales, como 

fuente detiquidéZ mas barata para los intermediarías financieros. (Mantey de Anguiano, 2000: 1072) 

Como resultado: de las innovaciones que se realizan en tiempos de auge, las tasas de interés no 

suben tanto como lo harían si no evolucionaran las instituciones financieras, pues la o,ferta de 

financiamiento se torna muy elastica, Sin Elmbargo, lalíquidez primaria de las empresas, de las 

familias y 'lbS bancos se reduce, pues la relación entre la base monetaria yla deúda privada 

acumulada disminuye. Este fenómeno se manifiesta en un cambio de la estructura ,del balance 

• bancario, anque las reservas líquidas en forma de deuda gubernamental tienden a disminuir su 

participación en eltotal y sonreemplazaoas por títulos del sector privado con alta bursatilidad. 

Esfasustitución de deuda pública por valores privados, advierte Minsky, hace a los bancos más 

vulnerables a un revés en la generación de utilidades de las empresas. 

Antes, para· aUegars-e liquidez, los bancos recurrían ala venta de valores gubernamentales y la 

banca central Se encargaba de evitar el colapso, de suS preclos regulando la tasa de interés. 

Ahora, la ,liquidez de los bancos depende mas de la venta de activos privados (incluidos sus propIos 

pasivos), cuyos preéios pueden variar de manera repentina. 

Ademas, el desarrollo de los intermediarios nO bancarios ha contribuido a, debilítar la estructura 

financiera de losbanéospor dos motivos. Primero, porquetas ha obligado a competir por depósitos y 

a. ofrecer mayores tasas de interés, .incluso por depósitos a la vista: Segundo, porque los ha 

comprometídben el otorgamiento de garantlasde refinanciamiento en la colocac¡ónde deudas 

.'dírectas del sectorpnvado. 

Estosfen6menos han aumentado la dependencia de los bancos respecto a las condiciones del 

m,readofinancieroy por tanto. presenta vulnerabilidad a aumentos en la tasa de interés (Mánteyde 

, Angulano. 2000 101'3) 

, , 

Mlnsky extiende su teoria al plano de las relaciones financieras, I.ntemaClonales y adVierte sobre los 

nesgo!> de una deflaCión mundial de títulos como· resultado de la desregulaQón y ,el avance en la 

'íntegraOónglobal de los mercados finanCieros 

e;ldesarro!lode mercados finanCieros extraterntoríales desregulados (euromercadoslhadeterrrnnado 

un gran ~umen qedeudas en d6lar~ y otras divisas fuertes cuya contrapartida son eurodepóSltóS 

que ráptdamentepueden cambiar en su moneda de denominación Esto ocaSIona gran YOiabkdad en 
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las tasas de interés y da lugar a políticas monetarias defensivas que afectan el servicio de las 

deudas a~umuladasy dificultan los refi nanci amientos , 

En las situaciones criticas q.ue se han presentado en las últimas dos décadas, cuando la insolvencia 

de un país deudor o un conjunto de ellos.haamenazado la estabilidad financiera mundial, el Fondo 

Monetário Internacional (FMI) na impedido la catástrofe actuando en dos direcciones: a) gestionando 

el refinanciamíento de las deudas acumuladas,. y b) reduciendo e.1 crecimiento de los deudores y 

devalu¿ndosus monedas para disminuir sus importaciones y posibilitar así el cumplimiento de los 

compromisos de pago en moneda extranjera. 

Esta segunda parte de la estrategia, que Minsky denominó "la solución mexicana", aunque 

, tradicionalmente s.e ha considerado conveniente para U(1 país en lo individual, es perjudicial para la 

econ()mía mundial, pues la contención de la demanda de importaciones de los países deudores 

necesariamente afecta las exportaciones e ingresos de capital de los acreedores y, cuando los 

palses:fiscalmente independientes actúan con el mismo criterio, la reducción de s:us importaciones 

impide a otras naciones generar los flujos de caja cM Jos que validarían sus deudas, Un ejemplo 

darade estasituadónse dio durante la crisis de pagos del Tercer Mundo en los ochenta, cuando 

medíarite·el Pan Brady, las deudas s.oberanas tuvieron que depreciarse a un nivel congruente con los 

fluJoade Gajadelos paises deudores . 

. La.desregulación y lamtegracíónglobal de los mercados financieros, en opinión de Minsky, 

necesItan un. nuevO marco .institucional capaz de prevenir la deflación internacional datituras. 

¡ Manteyde Anguiano ,200()-1 074) 

¡.:a lllCorporaClón tecnológIca en el sector haímpulsado modificaciones en la organización de los 

. Irttefmed¡anos ylambíénabríó un éspado a la innovación financiera las nuevas téCnicas, al 

~ementaf la velo1odad da los flUJOS financieros; aumentan la velocidad' de intercambio de los 

2: 3Eí papel del sistema bancario 

t;OIl'l"lfl~tnCla de·los·bancos con otros .I!'1lermedlsnos flnanclef'os (bancos. de InverSión, compafuas 

~~lJstonaos depenslone1l ·fondOS mutuos) y la pén:hda de Importanetadel papel que la 

~ había desempeñadotradlClonalmente, el Incremento de las operaCIOnes fuera de 

·PilI1iI"1'96. IIStcomo la pa!'tlopaQon de nuellOS Instrumentos fmanCieros es decir: nuevas modalidades 
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de inversión,. estan llevando a cuestionar si la banca comercial esta en declive o estan cambiando 

sus funciones, como resultado de la innovación financiera yde la emergencia de nuevOs productos, 

de laintegr<!ción, de laglobaliz.ación y del papel credentede Jos mecanismos de mercado en la 

determinación de los preciosy la distribución. 

A 10élnter.ior hay que agregar la búsqueda de instrumentos más rentables en los mercados de 

valores y la disminución de los créditos tradicionales concedidos por la banca comercial en el entorno 

mUndiaL 

La expansión de la actividad bancaria en áreas no tradicionales, ocurre al tiempo de un desarrollo 

extraordinario de otras empresas financieras y no financieras, las cuales han venido proveyendo 

servicios. de tipo bancario y formando "bancos que no son bancos". La institucionalización de los 

mercados financieros ha avanzado también con rapidez., incrementando el refinanciamiento y el 

profesionalismo de todos los participantes. (Girón, 2001 :15) 

La menor importancia relativa de la banca comercial en la oferta de créditos es resultado c!e una 

mayor particípacíónde los mercados de valores y de los servicios de corretaje en el proceso de 

financiamiento. 

La administración int1egrada del balance de los bancos se dio como parte del rápido crecimiento de la 

actividad bancaria ncicional E! internacionaL. Pero esta tendencia cambi6a finales de los años setenta 

y los primeros de los óchenta, con la dominaci6n de. tendencias deflacionarias en las mayores 

.economías. 

El alza de las tasas· de .interés hacia finales de los años setenta concitó un movimiento bancario 

generalizado,. hacia la restriCción del crédito y los refinanciamientos. Durante la etapa de expansión 

de los mercados ftnancíeros, diversos prestatarios en los mercados nacionales e internacionales 

tomaronjJosiciones deudoras de! tipo ponzi. de manera que.el freno de la expansión del crédito 

compromeüólas po~:;icibnes liquidas de los prestatarios, pasando rápídamentede la liquidez a la 

ínsolventta.·La crisis financiera se precipitó en 1982·con la constatación de la incapaddad de pago 

de los mayores deudores del Tercer Mundo con la banca comercial. 

. la crisis de deuda paraltzó la movilizaCión de una parte de los activos de la banca acreedora al 

tmponeruna reestru(:turacl6n con reescalonamiento de un volumen importante de créditos 
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El desequilibriO en Jos vencimientos y la remuneración en el balance de los acreedores aumentaron 

rápidamenfe, con lo que los bancos requerían de la formación de ~asivQs de menor costo y mayor 

. plazo; en condiciones de lento crecimiento de los activos. Pero a la vez mantenían una parte de sus 

;:¡ctivos "congelados" y en . créditos en mora que amenazaban con presionar rápidamente a la 

formación de reservas preventivas. (Correa, 1998:163) 

Según Harrington, los. bancos han .cambiado al preocuparse menos del crecimiento de su balance 

que habjasido la inquietud princJpal en el curso de los años anteriores y más de su rentabilidad 

inmediata además de la calídadde sus activos. Esta actitud se tradujo en un gían eclecticismo en el 

otorgamiento de créditos y por una inquíetudmuy marcada de. evaluar la rentabilidad de las 

diferente.s actividades y de elevar los márgenes considerados como insuficientes. 

Esta situación trajo consigo otros efectos. en la medida en que los bancos tenían una parte de sus 

activos congelados entre. los países. deudores insolventes, la otra parte de sus activos habrían de 

flexibilizar rnásaúnsu manejo, de manera que aparecería la tendencia a emplear créditos 

negociables. Procurar mejorar el balance incrementando los márgenes, con un lento crecimiento del 

balance. para no aumentar .Ia presión sobre fondos propios y buscar aumentar los· ingresos por 

. comisiones (Correa, 1998:164) 

Harrington sostien.e OIue uno de los medios másutilízados en esta situación ha .sido el otorgamiento 

de garantías de refináncíamiento, Ilneas desegurídad.Uneas de crédito de sustitución, apuntando a 

permit\ralos prestatlníos derecogerqirectamente fondos en ei mercado a través de la emisión. de 

papelnegoc:;iable de. corto plazo .. Para los bancos garantes esta actividad permitió aumentar los 

in¡}resos sin aumentar. inútilmente Jos balances, pero aL precio de aumentar las obligaciones 

potencialeS flJeradelba1ance. 

De esta forma, los bancos pudieron. continuar .con un menor crecimiento de sus' barances. pero 

espeCialmente disminUIr .elproblema de desequilibrio en los venciml~mtos en la medida en que 

podrian adqull'ILactwos negociables Sin compromiso de renal/ación. conservando el máXlmode 

fleXlbth~adell sus actIVos , 

l.·~ .. {Iei··""Il!'md' de. etnIlIJOn ft .. tllulos ~·la apet'\l:.Ira de \JNI·l!nea de crédilo ele· _uoór. _, It>s ~ 

~~ ""'" QUe ft eI~ Il~.l"", ~lO$emtIe<> I05lí1U1O$PlllfillO$Que un CMIfIo numero de ~-.., 
~ ... ~ .. ~~:ant>al> o lOS pa"",o¡ l1li'. OOIlgilClOn de refon<Iooam.renlO posIenOr. y Ma !Xl! la ~ .l1'li lOS li!lJio!, 1l.1OO" 11 
""'"tllii dl:!I_de"" ptfitamoban<:anO~ Un oet'Io "","""o CI<!.~ _ ~ 0"1/ N' lO$ p_y fun<Iot "" 
....... WI1~ II;';$IlWIOa.·E~ l:>IItlCOÍ ~ "' .. _"" ¡pi >íOIU\'I'WI oe.SUl.~O$ pe<O eIOi ~ ~>e<\te.~ .. 
. ,,~ """"''''l'e'';')JIIOa,pan'n <Hle4 l'rIeSft sm. W'l>f)ro<!\l$O de IIUSQ'lblf '-""1 .em._ UIIt'OoI . 
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Con fa titulación, que los propios bancos impulsaron tienden a desaparecer las fronteras entre la 

banca comercial y la banca de inversión. Estos fenómenos han sido provocados por la adaptación de 

laadministr¡:¡cióndelcis balances, de los activos y pasivos a las nuevas condiciones de un mercado 

cOn alto nivel de endeudamiento y bajos niveles de inversión y crecimiento. La banca y el crédito, de 

esta manerá, se adaptan rápidamente a la nueva etapa de la crisis. (Correa, 1998: 165) 

La administración del balance de los bancos, el movimiento generalizado hacia la titulación en los 

años noventa. yla explosión de las operaciones fuera de balance son resultado de la crisis a largo 

plazo y con ella de los cambios en la preferencia por la liquidez. El movimiento hacia la titulación y la 

desintermediación bancaria no significa un desplazamiento de los intermediarios bancarios en los 

mercados financieros,. sino en todo caso, una agudización en la competencia cuando se diluyen las 

Ilnea'sdedemarcación entre la banca comercial y los intermediarios no bancarios. Sin embargo, 

dích¡:¡ titulaciÓn· del crédito significa Un desplazamiento del crédito como capital adelantado por el 

crédito-tituladoque depende, para .su valoracíón, menos cte. la ganancia y crecientemente de los 

ingresos procedemes de otras fuentes. 

laslendenciasala títulactóndel crédito y las operaciones fuera de balance separan la decisión del 

mversor de comprar Un titulo de la posición crediticia de la institu,cíón originaria, la . decisión depende 

delaposibilídad de los activos subyacentes :le generar un flujo de efectivo necesario para .los pagos 

contratados y.detgrado de protección Incorporado en la estructura del títuLo en sí mismo. Los activos 

subyacentes más comunes san las hipotecas, los pagarés de tarjetas de crédito, préstamos para 

. autos '1 otros pagares de consumo. (Correa, 1998: 193) 

C¡¡¡ando la ampliación deáctivos financieros depende menos de la ganancia y más de ingresos 

. Pfocedentes de otras fuentes. los bancos modifican su preferencia por la liquidez ysu papel en el 

;,f~nanaamlentoa la prodUCCión se transforma, la banca tiende a actuar como lo que Minsky llama 

"banca calomal', financiando bienes en tránsito. En !osúltimos años, esta situaci6n se lleva al 

... ~ .de$(.lstener SUSlhgresos más en comisiones (por intermediación de titulos y por su 

Piltl1¡opi9on." el mercadO'camblsno) que eolos márgenes Aún hasta el punto de aumentar más 

~'$ ~1'9'ftQ$ erI·~ desarróllOde las. operaciones fuera de balance 

l tuj"~lNam"fm!o de IO$gr8fldesbancos se transforma cuando el crédito. propiamente como tal va 

,._~'li!'kliut'mf 8 la negoCIaCl6n y emiSIón de titulas del más diverso orden El cambiar su pape! en el 

""".~:"n.enm. ata prodOCCIÓll por el fmanc¡amlento de bienes en tránSIto y por el comercIO de tltl,.llO$ 

~queunaparte d~nte de las operaCIones bancanas depend~ndela 

·,-,uo."t::ar!<':lll empfeMnal y una parte creoel"lte de la Incorporactón de activos no flnanCler0$2 actIvos 



financieros; Elsto es¡ que los balances de los intermediarios financieros y toda su actividad p@sa a 

depender más dela especulación y de la centralización. 

Asl, elfinanciamieritQ para bienes en tránsito subyace en el curso mismo de la titulación de los 

activos bancarios. el. boom de las operaciones fuera de.1 balance y del Uso de instrumentos derivados. 

El credlto como capital adelantado para la producción, cedió su lugar a la titulación que implica una 

íncorporacióncrecientede activos hacia una movilización financiera propiamente tal, cuyas rentas 

esfánvinculadas a; ingresoS procedentes de las remuneraciones (con la titulación de hipotecas, 

pagarés, etc.). la ganancia generada en otros mercados (con la titulación de los activos procedentes 

de ¡'as llamadas economías· emergentes); a la futura ganancia procedente de activos preexistentes y 

que no temían un vínculo desarrollado con los mercados financieros. Con esto, además de frenarse la 

expansión de activos productivos y, por lo tanto, de la fuente de la ganancia empresarial, refuerza las 

tendenciasdeflacionarias de la economía actual y,también, vuelve muy frágil la formación de 

expectativas. constituyéndose en un obstáculo para la estabilización de la ganancia y para un nuevo 

reparto como ganancia media. (Correa, 1998: 194) 

La administraCión activa del balance de los bancos, el amplio proceso de titulación y la rápida 

generalización de las operaciones fuera de balance, resultan así, un componente de la crisis, ya que 

se encuentran vinculados a la inestabilidad de los tipos de cambio y de las. tasas de interés. Puede 

sostenerse que el retornos' condiciones macroecon6micas estables implica una expansión de largo 

plazo de los activos .bancarios vinculados a la ganancia y, en consecuencia, una pérdida relativa del 

sentrdode los mecanismos de innovación y de la u globalizaci6n vigente en la crisis, 
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111. TRAJIlSFORMACIONESESTRUCTURALES DE LA ECONOM!A MEXICANA 

En el tercer capitulo se analiza la evolución de la economía mexicana, así como de las pOlíticas 

implementadas; desde el modelo de sustitución de importaciones hasta el desarrollo del modelo 

vjgeht~,ejneoclásic.o, 

3.1 El modelo de sustitución de importaciones 

El modelo, de sustitución de importaciones, como modelo de largo plazo, caracterizó todo el periodo 

de 193,9-1970i acompañado 'por dos tipos de módelos de corto plazo, el de crecimiento con 

, devaluación' (1939, 1958) Y el crecimiento estabilizador (1959-1970), 

El prOCeSO de sustittlciól'1 de importaciones' (SI) ocurre cuando declina la participación de las 

importaciones en la oferta total.' Esto ,se logró básicamente mediante una intervención estatal muy 

importante de la economía, pero no hay que olvidar las condiciones prevalecientes a nivel 

intemacíonalcofTlo,es la época de la Segunda Guerra Mundicli y la posguerra que influyeron mucho 

enE)ste proceso debido a que fuimos abastecedores de materías primas básicamente de Estados 

Unidos, 

Es decir, este proceso se bascen una "relevante intervención gubernamental en el desarrollo 

ec()nómicoa través de un comercio exterior administrado por poJiticas industrialesactil/as á favor de 

, sectores estratégicos o prioritarios y de poJíticashorizontales de desatrollo general; es decir, este 

. tipo de modelo buSCÓ basar el desarrollo en el mercadointemo y evitar que el déficit en los 

componli:lntes de labálanza de pagos m¡¡¡rcarael limite del crecimiento, para lograrlo, el mejor 

ínstruínentoes fomentar y fortalecer el proceso dli:l industrialización, 

Laínt;lustriafueprQtli:lQicla por mediO de aranceles a .la importación y tamb .. ~n pormcentlllos como 

, fuero~ subsidios a la~expo~aciones¡ regímenes preferenciailes a·las . empresas manufactureras 

. TQdQ esto aytldóaexpandír la, índustría,favorecieodo el proceso deforma¡;íón de a~orrQ y capitales 

Dado· estas características, ,la SI fue ,Vista como urlapolítíca, con laque se alcanzaría· una mayor 

.tndependeoCla ecofl6rrllca., siendo atEstado el principál impulsor del apoyo y fomento 

lO$tesl.!lt.ados de estélpolltiCa se observaron durante la década de Ioscmcuenta y hasta comienzos 

deh¡!décadadeIO$$étenta~ cuandocreá6 la proqUccíOn de bteneSltltermedlOS 'i deCOn$UlTlO 

~LOs subsidIOS sígOteron otorgándose. pero ~O$ recuf$O$ fueron. otorgados Vla ·deuda 

exw.11Ía El Inverstón extranJera Una caradel'istlCa muy Importante de este perIOdo. es que a pe$af de 
~'. : - - ; - , 

haber un 9ranflum6f:o deexportacronesman,ufactureras, lOs ~obternclos no .fueron 

sutlC1éntespara 'Compensar el gran numer6delmportaCIon~ que realizaba el mismO' sector 
: ,- ", " 
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La industrialización sustitutiva fue incapaz de crear .un verdadero sistema productivo nadonal, 

coherente éintegrado. 

Al no poder crear una base tecnológica propia y una base interna de acumulación de capital, la 

sustitudón se convirtió en el cambio de unas importaciones (manufacturas finales) por otras más 

cos¡tosas (bienesintermedíos y de capital), sin que la industria fuera capaz de generar mediante 

exportacfones, las divisas que exigía su propia reproducción ampliada. 

3.2 Crisis del Modelo. (1970-1976) 

En los primerosoaños de la década. de los setenta, lainflacfón seaceleró,lo que. en un marco de tipo 

de cambio fijo, acentuó la sobrevaluación delpeso.ElIo incidió en el déficit comercial yen el déficit 

pre.supuesta 1. 

Así, en t970 el défi(;ít presupuestal del sector público yel défícftde la balanza en cuenta corriente 

representaban eI3,8% y el 1,3% del PIB, respectivamente 

En 1.9701aéconomia se desaceleró. El PIBen ese año sólocrecíó 3.1"10, menos de la mitad de! . ' " 

prom;;¡dio de 6,5%. alcanzado enJa, década previa, La caída obed,eció a una contracción significativa 

, de ,Iálnversíón privada, la cual se incrementó ese año 5.3%, lo que contrastaba desfavorablemente 

con e! 9,1% promedio logrado en el decenio 1960-1970. (Guillén, 2000:39) 

" AnteestasituacfQrl, el gobierno trató. de introducir diversas reformas económicas entre las que 

destacaban una reforma fiscal redístributiva (reforma impositiva y ajuste de los precios y tarifas de los 

btE!n~s y servicios producidos por el sector público. la disminución del endeudamiento externo y la 

promociónde.las.E!xportaciones, principalmente manufactureras, con el objeto de atenuar el sesgo 

antlexportadordet modelo y los· déficit. comercial y presupuestaL 

Nd obstante, dichas refoirnaseconomicas naufragaron. Las dificultades crecientes a nivel macionale 

internacional deséniboC<;'lfOnen la aplicación de. una politica económica cortoplacista de pare y sIga 

(stop-go),loqueimpedlálaaplicacióndeunaestrategia de mayores alcances. En ese marco,sira 

economía ~l1(:istrab¡a .$19n05 de debílitamiento,serelajaban las políticas fiscal y monetana. Por el 

contrano. SI. la mflaéJ6nse dlsparabS. deínmedíato se aplicaban los frenos, 

A.mitad deese:sexei'\lo se a!;landonaron los empe~os reformistas Para. mantener el crecimiento de 

láeconomia. seclecldló mtensñlcar la Intervención estatal y recurnr a un mayorendeudarrnento con 

el extenor 

27 



El gastbpúblico como proporción del PIS se incrementó del 26% en 1970 a1352% en 197"6. Debido 
. . 

a ello ya! fracase) para elevar los ingresos públicos, el déficit presupuestal del sector público 

aumentó en el mismo periodo del 5.6% al 10..3"(0 del PIS. 

La deuda externa, por su parte, se triplicó al aumentar de 6,090 millones de dólares al inicio del 

sexenio,. a 25,900 Inillonesen 1976. La contracción de dichos recursos se facilitó por la existencia de 

recursos líquidos excedentes en el mercado internacional, debido a: 1) la crisis de los países 

desarrollados que debilitó la demanda de crédito; y 2) la llegada de lbS petrodólares captados por los 

países. exportadores de hidrocarburos desp\Jés del primer shock petrolero de 1973. (Guillén, 

2000:41) 

Los problemas se agravaron en la segunda mitaéldel sexenio de Echeverrla por razones de orden 

polltico,al desencadenarse fuertes. desacuerdos entre algunos grupos empresariales y el gobierno, 

lo cual acentuó el clima de desconfianza, contrajo la inversión privada y aceleró la fuga de capitales. 

En ese contexto, la agravación de los déficit presupuestal y de la balanza comercial provocó en 1976 

ú1'\a devaluación dei peso de más de 100% en relación con el dólar, con lo que terminaban más de 

. veinte años de estabilidad cambiaría y de un esquema de tipo de cambo fijo. 

En 1977 se firmó el pnmer acuerdo de contmgenciacon el Fondo Monetario Internacfonal (FMI), 

medianteet .cual MéxlCO se comprometia a limitar el endeudamiento público, reducir el medio 

Clrt~lante, reslnngir el gasto· público. fiJar topes a los aumentos de salarío, liberalizar el comercio 

extenor y h.rhrtar el CreCImiento del sector para estatal de la economla, Aunque el auge petrolero de 

los al'los $Igulentespronto haría. olVIdar el cumplimIento de este acuerdo, se trató del primer arreglo 

Ifiternaoon¿iLa travesdei cual los organismos internacionales, y por su intermedio ei gobierno 

estadoun'OOr\setratarOl'ldeonentar eidesarroUo económico del pais por un rumbo neocláSICO 

Ei aCuer~dei977fue ul'I programa de estat>lllzación "cláSICO' originado por la cnslsdel sector 

, . elljemo .'1 devaluaC>Ol"l cambtarla . A part1r de ésta: Méxl~ose mcorpor6 al esquema de tipoS de 

M:w'I'!"~bleClÓO deSde la fuptwa def$lstema monetano Internacional de Bretón Woods 

dlJio$ esenta,EI servICIO de la deuda externa cuyo peso en la balanza oe pagos 

""~i!1Ikl¡¡;¡UIII"l>I"" _3 cada 1/e1 mas graYOSaseSlg\,llÓ cubriendo anlas condiCIones pactadas SI 

iIMiI!Cl .. iiII"f.;<' ""L""""'" Ji!i~:;>.C/Olii de repfOgramaooo deipnnc¡pai (GUlllén 200043¡ 
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El auge petrOlero y el origen de fa crisis de deuda externa (1976-1982) 

Alarr¡bar al gobierno, la administración de José López Potillo diseñó una estrategia expansionista 

basada en la explotación intensiva de los campos petroleros del sureste .del país, descubiertos años 

antes; Se pensaba que la producción y exportación de petróleo crudo permitiría resolver la restricción 

externa y generar las divisas necesarias para impulsar la industrialización y el crecimiento sostenido 

del país. Se partía del supuests de que debido a los shocks petroleros. y a las insuficiencias en la 

oferta dehidrocarburosprevalecienfes en esos años, l.osprecios sostendrí~h una tendencia 

creciente. 

l,.a política expansionistafue financiada mediante el crecimiento acelerado del gasto público y un 

endeudamiento creciente con el exterior, facilitado por la existencia de recursos excedentes en el 

mercado Internacional de capitales yde tasas de interés reales bajas, 

Durante el periOdO 1.980-198.1, México vivió uno de los periOdOS de crecimiento económico más 

intensos de su historia, La economía mexicana se petrolizó con rapidez. La participación de la 

extracción yrelfinacíónde petróleo en el PIB pasó del 4% en 1975 al 7,2% en 1980, El petróleo crudo 

se convirtió ene; principal rubro de exportaciÓn. Cornoproporcióh de . las exportaciones totales de 

mercancias; las. ventas externas de· hidrocarburos se. incrementaron de un insignificante 0.8% del 

total en'l974 al 71:3% en 1981, Por su parte, el fisco pasó a depender crecientemen1e de los 

impuestos apUcados a los hidrocarburos, política que ademas, privó a PEMEX de los elementos 

necesarios para financiar su expansíóncon recursos propios. 

Los.;jesequilibrios estructurale.s de la economía se fueron acumulando conforme el "auge" transcurria 

yMÉlxicose disponía a "administrar. la abundarícía"; según la frase aculiada por el propio López 

Portillo. 

Pórotrá parte, la inflal;i611 serhantuvo. en niveles de dos dígitos llegando en 1981 a cerca delSQ.'Yo 

Elc;téfícílen cuenta corriente, el déficít presupuestal y ¡adeuda externa CfecÍeron como la espuma 

Noot;¡stante, que estósdeseqiJílibnO$ ponian en evidenaaql,.le la restnCCi6n externa podría generar 

4ha n).leva 'cnsls:no se les. prestO la.debtda Irnportancia, Se pensaba que eran un reSlduo de la CriSIS 

antenOf y .queel auge petrolero los ¡ria automáticamente eliminando (Gulllén, 2000 46) 

Corno podemos vet",se minimIZÓ el,. hecho de que la balanza en matenade precios estaba 

cambl.nao de las manos de Iosprodudores de la OPEP a las de los consum¡tIofes como . ,. . . 

con~uencl<;¡ de la ampliaCIón dela.of~ de los paises externos a esa Ofgamz8aon¡Gran Bretafla 



URSS, Noruega,. y el propio México, entre los más importantes) y de las medidas de racionalización y 

ahorro .en el consumo de energía emprendidas por los países industrializados. 

Tampoco.s;e entendió ·el alcance de la crisis internacional. Los países industrializados entraban en 

uminueva recesión al comienzo de la década de los ochenta. Para combatir la inflación en Estados 

Unidos que llegó al nivel de d.os dlgitos, se aplicó. en .ese país una política monetaria altamente 

restrictiva, laque al elevar abruptamente las tasas reales de interés, encareció grandemente el 

servicio de la deuda externa. 

Con la baja de cuatro dólares en el precio de! barril del petróleo en el mercado internacional en 1982, 

la estrategia petrolera se derrumbó. Ante los primeros sighos de desconfianza, el gobierno reaccionó 

recurriendo al crédito externo de corto pJa;zo, para mantener el tipo de cambio, frenarla fuga de 

capitales Y'cubrir el.servicio de la deuda externa. Esta. política fue respaldada enteramente por el FMl 

y la banca transnacional. 

Sin embargo, las medidas de emergencia no funcionaron. En lugar de resarcir la confianza 

provocaron. mayor inquietud, y la fuga de capitales y dolarizaciónde.lospasivos bancarios oontinuó 

hasta alcanzar niveles desconocidos. para entonces. 

En febrem de 1982 el Banco de México se. retiró del mercado de cambios, lo 'cual provocó una 

devaluación de la moneda de más de 100010 en relación con el dólar. 

En agosto de 1982 estalló la crisis de la .deuda externa. Agotadas las reservas internacionales e 

jnconteniblelafuga de Cápitales.México se declaró incapaz de cubrir el servicio de.la deuda extema, 

cuyo principal habiaUegado a 87,600 millones de dólares (de los cua.les 68.400 eran deuda pública y 

19.100 millones deuda privada). provocandO la alarma de la comunidad financiera internacional. 

dado eL alto grado de exposición de los bancos norteamericanos con México y otros países . de 

Aménca Latina. 

LaCTÍ$ls.de la deuda, externa provocó una severa crisis económica y financiera. La puesta en práct,ca 

de un severo. pro9~l11a de ajuste ortodoxo2 negociado con el FMI. la suspensión de los créditos por 

parte de la, banca comerCIal extranjera y la foga de capítales provocaron la paralizaCIón dala 

prodloJCclÓn E01982 el PIS descendió 0.7% y en 1983 descendió aún más 4.2%' (Guillén. 2000 47) 

\cm 1l"0Ql'- tj.n.sIlIbiI1ZlIO(m M~en ellluese b.e$a el FMI .pooon espeo¡tf /Ik!nC:IOn /!II'I adm ... !n\1la ~ ~ • 
~ a l<>$. ~ _udl.r_ CIi' I;t.~ DenlTo Qe lO& prr,apalllll ~ que u ~an MIa" 

!i ,a ~ .come· -norneno ~ . causado pare! Q'édllo ellCUlVO 
Zl to!! ~iOS 10".111 ~MZa QEP8g<)$ J)U8QefI ci!- ""'aoonen la ~ en _105 • __ ~ no ....." ~~ IX>' 

s.:..I.W1ol>'·lO$dtIl\c;>1_.~ 
, 31' t.lt.por"Q.",~.rw:>1l'Uéde ~ eleclc!s pe¡manetllll$ en la ~ Y el em¡¡Ieo por liCl ~¡ ~ ~ ~ 

por lit ¡::¡O:1l>Ca ilf_CI<t _. tranSllo"a 

JO 



13.3 Cambio cteparadigma;del M5.1 al modelo neoclásico (1983-1988) 

El proceso d~renegoci¡aciónde la ejeuda pública externa involucró una reca.lendarízación para el 

pago del principal, aunql,.le las condiciones en términos detasas de ínter~ y comisiones fueron muy 

gravosas. : 

Aunque el Estado no asumió la deuda priva.da estableció un organismo de apoyo, el Fícorca, 

mediante él . cual, las empresaS privadas endeudadas recibieron subsidios cambiarios y créditos en 

pesos para cubrir sLlsadeudos con el exterior. 

Pors4parte, la deuda pública externa fuerenegocíada nuevamente en 1984 y 1986. El acuerdo con 

elFMlsignificó un cambio de ciento ochenta grados en la estrategia y pomjca económica. A partir de 

Ü983,elgqbierno me¡cicano aplicó un severo programa de ajuste de corte neoclásico, cuyo objetivo 

e){plJ~¡toera controlar lainTlélCÍón y reiniciar el crecimiento económico sobre bases más estables, 

El gobierno de De la· Madrid puso en marcha el programa inmediato de recuperación económic¡:¡ 

(PI RE): Queno es otra cose que la puesta en práctica de losac\Jerdos establecidos con el FMI yel 

bloque acreedor; FuE~un programa de corte netamente monetarista, basado en el. control rígido de la 

, oferta mon~tana Entre las medidas aplícadasen eseperiododestaco;¡ron:la reducción del gasto 

públtco.~i mCíemento de [Qs Impuestos al consumo.el.reforzamíento de los controles salariales, la 

líberao.án', Qe los preelQS !I'll~mos" el ajuste de los precios y tarifas de los bienes y servicios 

prodi.¡,dcids por el Estado la fijaClÓn d,e tasas de interés posltivas con el fin de frenar .121 fuga de 
, . , 

caplt~Ie$Y ... f!1. esta~rn.et:lto de un trpo de cambiO flexible que estim~larael.ctecimient() de l.a5 

. ·e*PQ~ íGI;,IlI~en ·2000 53} 

camblosestrudurales. en~e los qu:esobresalen los sIguIentes 

~eísectof paraestatal 

.. l3uf ~ $l. !aOo de la ~nca naoonahzaóa 
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Lt!J aperlura comercial unilateral e indiscriminada 

Bajo el modelo de sustitución de importaciones, las empresas instaladas en el país habían gozado 

de. ~naampli.aprotección y de una serie de medidas de apoyo y fomento por parte del Estado. Entre 

otras medidas destacaron: la fijación de alto:s aranceles, el establecimiento de permisos previos a la 

importación para un alto porcentaje de los Productos importados, la fijación dé precios bajos de .Ios 

bienes y servicios .producidos por las empresas paraestatales, exenciones y apoyos fiscales, 

etcétera. 

En julio de 1986 'nuestro país se adhirió al GATI. El número de fracciones arancelarias sujetas a 

permísoprevío descendió drásticamente del 83% del total en 1984 al 27.8% en 1986. Los aranceles 

comenzarOn a ser reducidos, El arancel promedio bajÓ del 27% en 1982 al 22,6% en 1986. (Guillén, 

20.00.:57) 

Laflexíbífizacíón de la politica de inversiones extranjeras 

La knposibilidaddeconseguir recursos frescos con los bancos comerciales internacionales, la 

cOntr~cción de la .inversión privadamotívada por la crisis y la para lizaciOn de la inversión pública 

derivada del pregrama de ajuste, llevaron a flexibilizar la politica en materia de inversión extranjera. 

Sinm.odificar la ley de 1973,se permitió el ingreso de proyectos de inversión extranjera directa (IED) 

hi3stacon 100.% de!. capital extranjero en ciertas ramas: Se dio prioridad alasinversíones que 

contribuyeran a incrementar las exportaciones'nopetroleras. 

Enél,periodo 1983-.1985, entraronínversiones extranjeras por unpromedioanual'de 447A millones 

de déllaresmuypor debajo del promeclío anu.al de 2,138.9 millones alcanzados durante el boom 

petrolero de 1978.-1982. 

En 1986 . los flujos de lEO COmenzaron a rewntar como resultado de diversos proyectos de 

reestroucturación .orientados a la exportación, delínicio del programa de privatización de entidades del 
l "'.' '. .,' . .' " '. - , 

sector público y de la puesta en marcha del' programa de íntercambio de deuda pública por; inversión 

{SWAPS)3.Enel periodo 1986-1988, .el promedio anual de IEDascendí6 a 2,4547 millones de 

'dólares,. cifrásuperíor al promedio .alcanzado durante efauge petrolero. ·(Guíllén. 200060) 

3e:í ¡)f~ deCOO1/et:Slqnde deuda eXlema en capotal{SVIIAPS) explteaM ~ fIleÓ'Ida el re¡¡orile!le la IED,enll! se:guodll m<lad a.. 
1a .. 1Idml<USIT1iCltmoe .. Dé. la Madnd. ·EI programa de SWAPS .e. l#IIC!Ó en MaXlCO en 1964 . aunque cobro m~ _ l!1<1f, ...... 
operáOclnes de .. ~er'$lÓO. con.sl$lleton WSlCBmenle enJa ~COÁ.IleSc:uento por ¡nversronlSlaS e>1Tan¡eTOI\ de lO<. pa$ill'Os",,~. 
el(!f9n¡el"a de~_j¡ubh(:as O prIVadas eonYl~<:1S4! loS compradores en SOQO." de laS _~endeUdaClas . 
La$.If~CQOoes se. eledlJal>anlOmando como relerenoael 'o'Il1o< de'la ¡jeIJda.ooe,na mexlC8n¡j'en el !'!>eludo ~ UII <JI..--~ 
U$lj(III$.oolaoperaclOO e,a"CQm~ por e/llaneo central.lO!\l>ancos ~. las casas de ~a y lO<. t;;an<::m _ .... 

a<:íUill"onCOO'io ~1'IoS MálI que"'S!r~O$.de ~ de lade\lda púbIlea. i()s .SWAPS tuerqn ~ delllrllfC<:!On de 
lel;). ~ toCIO el' prayeClO$'enfóCados It la elPQi1BoOn de manufadur/lS 



Las empresas, sobre todo las grandes. reorientaron sUs actividades hacia la exportación, Este 

,cambio fue impulsado por lasubvaluación del peso, la caída de los salarios reales yla contracción 

del mercado interno. 

Durante e! periodo 1986-1987, se efectuaron operaciones de SWAPS por 944.8 mUlones de dólares. 

Los ,SVVAPSfueron suspendidos en 1987 aduciéndose efectos inflacionarios, En realidad, pudo 

haber pesado más el hecho de que en vez de alentar. el ingreso de nuevas inversionesextranjéras, 

'Ia~. restringían. Par¡¡¡ una empresa tranSinacional resultaba mas conveniente efectuaroperacionés de 

conversión de deuda a predosdesco(ltados, lo. que hacia la transacción altamente rentable, que 

efeetuarreinversionesen las plantas existentes o introducir recursos frescos para crear nuevas 

plantas. (Guillén, 2000:62) 

La redefiniciól1 de las funciones del Estadp y elredímensíonamíento del sector paraestataf 

Durante el sexenio de De la Magrid.seefectuaron 743 desincorporaciones, En 1988 el sector 

paraestatal éStabacClnstituido por 412 entidades. Aunque el. número de desincorporaciones fue alto, 

sU,impactoeconómíco fue poco significativo .. Por ventas ·se obtl.!vieron recursos inferiores a 500 

millones de dólares 

L,a presehciaestatal1en la indUstria se redujo de 28 ramas en 1982 a 12 en 198~. El Estado se había 

retíradotQt8lménte de las industrias automotriz, bienes de consumo duradero, bienes de capítal, textil 

y del vestido.químicábásica y sehabiaretirado parcialmente de la minería, la producción de azúcar, 

. elcómercio y los ser.'icios, 

El sistemafinahcieto paralelo. antec~dente de la privatización bancaria 

Efgobierno perrnítióy alentó la creación de un sistema financiero paraleloalrededof de casas ,de 
, , 

bolsa:arrendadqras, casas de factoraje, compañías de seguros y otros intermedlaríosfinancieros· 
. , 

Lapal'tlClp$Clón (Je los b¡mcoscqmerciales en la captación total de recursos del sistema finanCIero 

'!iísmtliuyé; del 96% del tottll. en 1980 al ,12% en 1987, 'en tanto que la partIcipaCIón de los 
• • l ' , • 

irltermedumos 1)0, barr...allQs se acrecentó en el mismo lapso (le14 al 28% 

Dutantela ,aclrrutllstf'ilCl6n de Miguel de la Madrid, Él través de las casas de bolsa se manejÓ la 

et'T\ISlOnde los titulosde deudapUblíca. los cuales tUVíeron una gran expansión como consecuenCia 

delaprádlcap¡ll'allZectOn del crédito externo Igualmente se manejaron POI' ese conducto. las 

4 ¡¡" I!I ........ __ S)8<'BIeIO 1M ~ grande$!or\uAas ¡CarlOS·SIIri1. Roberto~. l1ar;l ~ Jorge~' ~ 
~ '~.'v.Jia .'ArtWn!o \fe! V.1Ie ,Angel Riodngoez _e OlI'NJ IN·QUe aflos áe$I:luH ser,.n UlIiu-.;pa.8_at 

. ~",".\')iIl;~'I.Qt. ~ QIJe QI)efIlfQnen las CII$3S'eI!! bOlSa Y en ottoI.~ no~!'lQS __ .~ j,Wn::1lljjllf\'¡ 

~,dlilprn;"'~5~ , ' 



emisiones de aceptaciones bancarias, que se convirtieron en el principal instrumento de fondeo de 

los bancos comerciales, 

La deuda interna del sector público creció como la espuma. La circulación total de valores se 

multiplicó por veinte al incrementarse de 3.49 billones de viejos pesos en 1983 a 72.9 billones en 

1987. 

Otra esfera privilegiada de.acumulación de capital en los . cí rcu I os financieros fue la Bolsa de Valores. 

Aunque la economía se encontraba prácticamente estancada. El número de acciones operadas en la 

Bols? Mexicana deValores pasó de 1.200 millones en 1983 a 33,210 millones en 1986. En términos 

de valor. ésteseíncrementóde:134 mil millones de viejos pesos en 1983 a 23.D billones en 1967. El 

indicede precios y cotizacionescrecíó 156 veces, al aumentar de 676.4 puntos en 1982 a 105,669.9 

puntos en 1987. (Guillén. 2000:68) 

La recesión 1986-1987y e/fracaso del ajuste ortodoxo 

La pérdicfadf') ingresos provocada por el nuevo colapso petrolero internacional ~I cual fue motivado 

por la política anti-OPEP promovida por los países consumidores, dentro de los cuales México jugó 

uh papel destacadoelevahdo la oferta por fuera de esa organización-, fue muy severa. El precio 

prómedio del crudO mexicano se derrumbó. de 25.33 dólares por barril en 1985 a 11.66 dólares en 

1986 En total se dejaron de. percibir ingresos por alrededor de 8.5'00 millones. de dólares. Ello 

·representóéle.5% del PIS, e! 40% de las exportaciones y el 26% de los ingresos del sector público. 

LO endeble de la reclJperación antes descrita, seevidencíó con la nueva caída de 1986, que vino a 

~rel absoluto fracaso del ajuste neoclasicoy la vuelta al no crecimiento, pues elPIB se contrajo 

3 S% Pero en lugar de. revisar la política económicaaplícada, la cual daba muestras crecientes de 

II1Operancia. el gobierno decídió profundizar el ajuste (mayor deslizamiento del tipo de cambiO. 

elevaCl6n sínfreno de las tasas de interés; aumento sustancial de las tarífasdel sector público. 

",,~ra)., así como acelerarlos cambios estructurales orientados él crear una economía abierta y 

~~ui~afGulllén; 2000 71} 

"i1'I>~ \le 1986 se buscó. una nueva renegoclación de la deuda pública externa con. los acreedores 

~ ÍiI faítÍ'lpostbll1oad de cubrIr el serviCIO de acuerdo con lo establecido en las Jeprogramaclones 

. 4'3\ft"TJI82 Y 1984 ElP181:1 Srady Involucró la reptogramaci6n de 52,200 millones de dólares de la 

~~. ~ca comprometida' con . los bancos comerCIales del enenor y la contr;¡¡taClón de nuevos 

r¡()l'~lilO'S 00t11 lnIlmlllonesde dÓlares con los cuales crecería durante 1986 1987 Y 1988 Con t. ~e!t1ema del pal$ llegarla él lOS' O~,mli. millOnes de dólares 



La renegociación de la d,euda de 1986 y el nuevo programa gubernamental que se instrumentó al 

calor de la misma, el Programa de Aliento, y Crecimiento (PAC) fueron incapaces de recuperar el 

crecimiento de la economía. 

Con el objetivo de fortalecer el mercado devalares, se instrumentó todo un amplio plan publicitario 

para atraer ahorros a las distintas casas de bolsa q\.le crecían en número y en importancia. El hecho 

eS q~eentre mayo, junio, Julio y agosto, hubo una expansión ,sin precedentes de los depósitos en la 

Solsa Mexicana de Valores, a,l grado, de que muchos capitalistas se desplazaron de los bancos hacia 

dichas casas. Al destaparse el nuevo candidat!;) del PRI a la presidencia, se generó un enorme grado 

de confianza, entre los inversionistas, y especuJadoresde bolsa, por lo que el índice rompió todo , 
récord en la historia del país. 

Hubo necesidad de cerrar las casas de bolsa en virtud de la gran cantidad de ahorradores que 

e~igían cualquier titulo o acción y pagaban por erla cualquier precio. Lo importante era apostar en la 

bolsa. no importaba qué ,condiciones niaqué precio,la moda era, bolsa y allí había que estar para 

d\.lplíGar en s,610 unos díaselsapital. 

Esté auge ocurría cuando la econol)1iapasababajo signos muy claros de malestar ecotlÓmico,pues 

en realidad estaba estancada y sin posibilidades reales de pensar en un auge económiGo que 

)lJstificaráel bur.sátil, porque era evidente de q\.le se trataba de un boom totalmente artificial. (Ortiz, 

1997:88)' 

En efecto, no había ninguna base par;apensar que ese auge iba a ser eterno, por lo que a partir de! 

llamado octubre negro. empezaron a bajarlas accíones de la bolsa. 

La rulna de la BMV creó una ola de desconfianza hacia los instrumentos bancarios, por lo que creCió 

~inprecedentela demanda de dólare:¡;aJ grado, de que su venta ya empezaba a afestar a la reserva 

monetariader, país.' resohOcida como \.Ina de las más alt¡:¡s de los últimos años y que ascendía a 14 

r'nilmíliones, de dólares. Esta desproporcional demanda de la divisa verde. ocasionó que el Banco de 

MéxíCoseretirara del mercado cambiario el 18 de novíembrede 1987, creando la gran devaluaCIón. 

'aLcrack bursatily a,la ínflacíÓnfuerade todoféc:ord. que fue de 159% en ese ano. 

la deva.luaciÓn del' 81 propiciÓ entre noviembre, y diciembre, de ese año un proceso hlperinffaCfonano 

que como dljlf\10S fuesm precedente. elpesc) se cotízó enlos mercados libres hasta en 4.000 pesos 

, pOr d6lar. esto se alentó con laelev¡¡¡tI.ón detasas de Interés qué llegaron a pagar hasta,ei160%a 

. tin mes, más lo .que pagaron otros instrumentos. 



La renegociaci.ór'1de ¡adeuda de 1986 y el nuevo programa gubernamental que se instrumentó al 

calor de la misma, el Programa de Aliento y Crecimiento (PAC) fueron incapaces de recuperar el 

crecimiento de la economía. 

Con el objetivo de fortalecer elmercado de valores, se instrumentó todo un amplio plan publicltario 

para atraer ahorros a las distintas casas de bolsa que crecran en número y en importancia. El hecho 

es que entremayo, junio, Jutioy agosto, hubo ll.In;;¡expansión sín precedentes de lo~ depósitos en la 

Bólsa Mexicana de Vatores. al grado de que muchos capitalistas se desplazaron de los bancos hacia 

dichas casas. Al destaparse el nuevo candidato del PRi a la presidencia, se generó un enorme grado 

. decol"lf~anza entre· jos inversionistas y especuladores de bolsa, por lo que el índice rompió todo 

récord en la histoíia. de! país. 

HUbo necesidad de cerrar las casas de bQlsa .en virtud de la gran cantidad de ahorradores que 

.. exigian cualqUier título o acción y pagaban por ella cualquier precio. Lo importante era apostar en la 

bolsa, noímportaba qué condi.cíones ni a qUé precio, fa moda era bolsa yalH había que estar para 
.. 

.. duplicar 'en solo unos dlas el capital. 

Este auge ocurría cuando la economía' pasaba bajo signos muy claros de malestar económico,pues 

en reallQadestabaestancada y sin posibilidades reales de. pensar en un auge económico que 

.justificara el bursátil, porque era evidente de que se trataba de un boom totalmente artificial. (Ortiz, 

1997:88) 

En efecto; no había ninguna base para pem~ar que ese auge iba a ser eterno, por laque a partir del 

Jlamadooctubre negro, empezaron a bajar las acciones de la bolsa. 

Laru;rladelaBMVcn:lÓuna ola de desconfianza hacia losínstrumentos bancarios, por lo que creoó 

'. sin prece<;leate la demanda de dólares al grado de que su venta ya empezaba a afectar a la reserva 

monetaria delpals, recon.ocida como.. una de las más altas de los ultimosal'tos y que ascendía a 14 

rnllmíUonesdedólaresEsta desproporcional demanda de la divisa verde. ocasiQnó que el Banco de 

MéxIco se ret¡rara del mercado cambl,ano el 18. de nOVIembre de 1987, creandO la gran devaluaCIón 

al crack bl.lT$ébl ya la IOflaciónfuera de todorécord,quefue de 169% en ese al'lo 

Ut<dev_uaoón del 87 proPlOÓ entre nQVlembre .y dICiembre de ese año un proceso hlpennflaoonano 

que cornodlJlrTlOSfuesm precedente:ef peso. se cotIZÓ en . los mercados libres hasta .eI'I 4000 peSllS 

pordOlsr .esto se alentó con la elevacIÓn (le tasas de Interés que llegaron a pagar hasta el 160% a 

. un.mes .. mas \o que pagaron otros Instrumentos 



Esto fue el colmo de la especulación, con inflación, dolarización, y el. endeudamiento del ahorro 

¡nterro y eXterno, fuga de capitales y nulo crecimiento de la economía. Es deCir, esto fue vivir en la 

economlaficcjón y,agili;¡:ar los desequílibriosestructuraies de la economfa, como evidente resultado 

de seguírmas o mehOs al pie de la letralassugerencías ortodoxas del FML Tales fueron agrandes 

rasgos, los resultados del PIRE, Y del PAC, hacía principios de 1988 . 

. 3.4. La reforma salinista y la "consolidación" del modelo neoclásico (1988-1994) 

Para el nuevo gobierno, tanto por razones políticas como. económicas, era necesario introducir 

cambiasen fa política económica, ~in abandonarla ruta ne.octasica. Era indispensable controlar la 

inflatióny que la economía comenzara a crecer. 

El eje de la estrategia económica satínista fue un programa de estabilización de la economía basado 

enlospaCtoseconórnrcos y la concertación de los principales agentes económicos. 

Además de continuar con la aplicación de una política monetariay fiscal restrictiva, para impulsar la 

refonma,económica durante el periodo 1989-1994, se reforzaron acciones en'los siguientes campos 

• La aplicación de un programaheterodoxo5 para controlar la inflación 

.. I,.arenegocíación de la deuda externa 

• ' LEl profundización de la apertura comercial y la búsqueda de acuerdos de libre comercio con 

(-ménC<l del· Norte Ij otros paises. 

• La intensificación de la apertura al 'capitalextranjero permitiendo el ingreso de capital de 

(;artera 

• lacontmuaci6n de la reforma del Estado 

• 'la lIberalizaCión yapertl)ra delsístemafinánciero 

,ji¡ .~ .. (le ÓO$ ~hell!t'OGO'Q!\ combtna lOs ~. 0'"' la ,eoflá neOCIl!lSlCll {PO< 10 Que 1 .. , r"fle>re~¡ 

,"""""" __ ¡¡"~\lAdJl !lgf~'.con.una """,¡yetaoOn mas aellillada delll,apel<l"'~ esln.lC!ura <le lOs mercaoO$ (<le' m_a '1"" 
__ en ~ de._ .,C4l1~ ""el e<:¡Ulb!l<lor fen 81e .... ,Ic<¡ve se ~fa 

'''''''''''''' __ Q;)I'I .. ~.~ ~V"" ... 1rudutjl.de lOs ~$ rnoolllJl(jade!¡.de JosconlT¡¡;IOS Ulanal .. sV ..,.,"" 
.~ ~ III<'!W'''' ~ de l;iI cem.llf>Óll agteQ<lda como el ~nll' de """"",1 de la IOIIaoOn 

:<" U~"" """ÓltewpilCa!'110 ~ en ",,¡ WIl""V1!l!'n la balanza de pagos $!nO uombléf¡ "" las .asJaoonn _U!> &J' ... ~ 
~ tIIt"-...... -.boo _po< ~·.éeI electo de laS ~.en ~$ y c_.lartlo como de . ..,.,,1eCU> en I!< ¡¡oae. 

lOs.lI'~ 
,. _~ oe la ~ ~ "" PO'ItICI! de la demanda iI9'~l.Kla ~ lene< ~ ""!)Or'W\IM e<> el ti><t" " 

en .' .. ~ <\ltaJe1; 



Programa de estabilización y. pactos económícos 

El Pacto de Solidaridad Económica (PSE) que se firmó en diciembre de 1987, fue .unprograma 

concertado .de corte heterodoxo, enfocado a controlar lalnflaclónaguda, que había alcanzado en 

1987 un promedio anual. ele 159% Y que aménazaba con convertirse en hipetinflación .. Ese año la 

inCipiente recuperación económica se interrLJmpió debido a una grave crisis financiera que condujo a 

una fuerte fuga. de capitales que culminó con la devaluación de noviembre de 1987. 

El Pacto refor;¡;ó las medidas de saneamiento fiscal iniciadas en 1982; se redujo eIgasto corriente de 

inversión; Se mejoraron fos sistemas de recaudación fiscal ampHando el número de contribuyentes y 

combatiéndola evasión; yse realinearon los precios y tarifas del sector público acerCándolos a sus 

referentesinterhacionales, Ladesincorpóración de empresas paraestatalescontribuyóal 

mejoramiento de la situación financiera del sector público, al permitir elingreso de recurSos 

_extraordinarios. 

El Pacto logrO avances rápidos en la moderación de la inflación. La tasa anLJal de crecimiento.de los 

precíosál consumidor SÉHédujo sustancialmente, al pasar de 159% en 1987 a 51.7% en 1988 y a 

t9.7%en 1989. 

Los Jactorl:!s prin.cipalesque determinaron el control de la inflación inercial fueron· el control de las 

variablesmaCroeconómicasclaves, lasque actuaron como anclas de la inflación. Ello se logró 

IneÓi¡ante. laestabilizadón del tipo de cambio a través de minideslizamientos, la concertación en 

rnateriadepr~ios ylafí¡ación de aumentos salarialeli enfunción'de ¡a inflación esperada y no de la 

inflat,:;ión pasada. 

Al IQgrarlieaVanCE;!s en eL control de la inflación se generaron círculos virtuosos en la economía, La 

,I;¡ajaenel creclmientode lospr'8cios permitió bajas en las tasas nominales de interés y moderación 

~Ios ajustes, de los precios y tarifas elel sector público. Ello a la vez. contribuía a.romperlainercia 

inflacíonariáY.conducía a nuevas bajasen los preclosQ .. (Guillén,2000:83) 

Esci~rtóqueel Pactoconío mecamSmO de control de la inflación, funcionó durante varios años. 

InclUlSive, enc:ontr~de lo que se pensaba enfQnces,no provocó recesión, $inoquesentólas bases . 

. jlLlnto con,. otras' réformas. iie .. la recuperación . moderada de la economía durante el' penod01989-

1992 .Sln em~rgo.el probtema princípal del programa de estabiliZación fue quesw atemzaJe nunca 

pt,KIo eoncretarse 

'LJa economta n'lexiC&R8 no logró manténer la est~bilídad de precios; al margl.'!n de las anclas Por el 

cPmrano.una vez~larecuperaClóncobró 'cierto brlo a partir de 1990. la mflací6n repuntO, pues 

.. al'lo, tal8$a anual de ereCII'hIento cielos preciOS al consumidor fue del 299%, dieZ puntos 

'~tvaIe$ .que.e/al'lo anterior .. (Guillén. 200088) 
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Larenegociac;ón de la deuda externa 

La renegqéiacióndeladeuda externa, de 1989 se efectuó bajo los lineamientos del Plan Brady. e El 

20 de mayo de 1989 sefirm6 un convenio de facilidad ampliada con el FMI, requisito que los bancos 

comerciales exigían como condición para negociar. 

Pl'evioalacuerdo con los bancoscomerciafes, se establecieron negociaciones con el Club de parís y 

el Banco Mundial. Con el Club de París, que representaba los intereses de 16 países 

industrializados" se recalendizaron los pagos de principal por un total de 2,600 millones de dólares 

correspondientes a los adeudos ,pendientes hasta 1992, aproximadamente una cuarta parte de la 

deuda total con ese organismo (airededor de 10,000 millones de dólares) y lo que resultó más 

importante, dada la escasez de recursos financieros del' momento, fue que dicho organismo aceptó 

abtir lasl,loeas de crédito por 2,OOOmHlones de dólares para financiar las importaciones con sus 

, paIses miembros. 

El Banco Mundíal, por su parte, otorgó créditos por 3,960 millones de dólares durante el período 

1989~1992, una partE! de los cuales podrfa emplearse en operaciones de reducción de la deuda con 

.la banca comercial. (<:;uillél1, 2000:93} 

El 23 de julio de 1989, el gobierno mexicano y el Comité Asesor de los bancos acreedores Uegaron a 

un acuerdo:, En princioio" ésteinvoíucro la reestructuración de 4,831 millones de dólares de la deuda 

pública.'Elacuerdoestableciatres opcionesqt,lelos banCos elegirlan en función, de su propia 

: situaciónfinancier¡:¡ '1 de las regulaciones gubemamentalesvígentes en cada país, Las tres opciones 

aprobadas fueron: 

• El intercambio de la deuda por bonos nuevos, con un descuento del 35% sobre el valor del 

principal y quepagarlanuna tasa de interés de UBOR +13/16. 

-El intercambio de deuda por bonos, al valor de la deuda origmal, pero con una tasa de interés 

fi¡a del 6,25% anuaL 

• Concesión de créditos frescos por un monto eqUivalente al 25% del valor nominal de la deuda 

noaStghada en las dos primeras opcIones 

En la, pt/meraopcl6n seerrntlflan SOflOS de Descuento 'i en 1; Segunda Bonos a la Par En Ambos 

, casos. los Interesessepagar'ían semestralmente .Jas amortizaCiones ongmalesse ampharona un 

pi'8Zj')de tretnta.s!\os. con \I"$Olopa90 al final de ese penOd,o. en el año 2019 La amortizaCión del 

~Ipaltue garant~ada medl<:Jnte fa ~de Bonos de Cupón Cero del Oepartamenttl del Tesoro 

~",De!.>e S<J,~. QiBIIn.,tpmo ,,,,,~ se:ret1lÍ'l<l !1!!' 1 "ore ÓfI fUA. 1, '\lM), poot' ~1O foUPUHllt_ ...... la cnu ,de ¡¡o ~ 
1aI.ro-~ '" ltie1'lllt' JI! lps IHIncof, a ~pane (le."", Ófluda Y JI ¡;.rolon<¡¡lIt 1Oo'~_ 
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Dicha compra fwe realizada con los 7,122 millones de dólares, financiados para esos fines, por el 

FMI, .el Banco Mundial, el Eximbank de Japóny el propio gobierno federal mexicano. 

La .distribución final de la deuda entre los bancos, considerando las tres opciones, fue la siguiente: el 

42:6% del ~aldode 48,321 millones de dólares .se intercambió por Bonos de Descuento: el 46.5% se 

. cambió por Bonos él la Par; y el 10.9% (destacando el caso del Citibank) eligió la aportación de 

nuevos. créditos. 

Se estimó que el acuerdo significaría un ahorro anual en el servicio de la deuda externa de 3,673 

millones de dólares, .1,301 millones por intereses y 2,154 millones por la posposiCión en el pago del 

principaL (Guillén, 200094) 

La renegociaoión de 1989 fue presentada por el entonces presidente Carlos Salinas de Gortari como 

la solución definitiva del problema de la deuda externa. Más allá del tono tríunfalísta con que se 

presentó la renegociación de 1989, es necesario señalar que .dicho aGuerdo no resolvió los 

problemas de fondo del endeudamiento extemo,los cuales sólo se postergaron. Además representó 

un alivio póco sustancial en la balanza de pagos. . 

No obstante ello. la principal virtud de la renegociación efectuada en el marco del Plan Brady; fue el 

impacto favorable que provocó en las. expectativas de los agentes económicos. Combinada con el 

éxito inicial del Pacto como instrumento de estabilización de precios con la venta afortunada de las 

reformas económíqas futuras (privatización bancaria, TLCAN, etc.), el acuerdo reforzó la 

estabilización y apuntalÓ ra recuperaci6naconómica,al alentar la repatriaCión de capitales y al 

fa)Jore~er el ingreso de capitales externos, lo que. a la vez, eliminó la transferencia neta de capital al 

exterior .. 

Profundización de /8. apertura comercial y tratados de Ubre comercío 

Como Consecuencia de la decisión de apoyarseen'la apertura comercial para controlar la íríflaClOn, 

se rec!ujoel número de categorías arancelarias de once que eXIstían todavía en 1986 a CIOCO, 

eStablEjciéndose un arancel maxímo del 20%. El arancel promedio baJÓ de 22.6% en 1986 a 13.1% 

tm 1989 Y el ~rancel promedioponderaoo del 13,1% al.9,7%, El número de fracCiones suJetas a 

permísos previos se redujo al mínimo. En 1993 sólo 101 fracciones arancelarias estabansu,etaS a 

. permisO , \o que repre!;entatia el 5% de las importaciones. 

Otra vertiente del prc>CeSO de· apertura comercial fue la fIrma de acuerdos de libre comeroo con 

Qlfeftn1es paises Destaca. Por $U Importanaa. el Tratado de ubre ComerCIO de Amél'lca del Norte 

fTLCANlacotdado con Estados Untdos y Canadtl (1993). Con la Comurildad EconOmtca Europea se 

firmO un ~o para formalizar las relaoones de comerCio e lovefSlon con esá mlport:ante reglOn 



que constituye el bloquElecon6mico regional. más integrado del mundo. En el marco latinoamericano 

se'e,Stabtecíeron acuel'dosde libre comercio con Chile. (1991,), con el Hamado Grupo de los Tres: 

Colombia, Venezuela y.,México (1994), con Casta Rica (1994), con Bolivia (1995) y se avanzaron 

negociacíonescon Centroamérica. (GUillén; 2000:96) 

En el Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994 se planteaba la conveniencia de estimular 

,principalmente. el ingreso de iriversión extranjera directa?, mediante la simplificación de los 

procedimientos establecidos para autorizar su acceso. 

Eh 1989 si!! revisó·el Reglamento. di!! Inversión Extranjera, con el fin de reducir las restricciones a la 

operación de lainvi!!rsión extranjera directa en determinadas actividades económicas. Como 

con$i!!cuenciadesuaplicación, la IED podría intervenir sin ningLlna restricción en actfvidadesque 

representaban el 66% del PIB, controlando hasta el 1 00% del capital. La única limitación era que las 

operaciónessuperiores a .100 millones de dólareS debían registrarse previamente ante ·laComisión 

Nacional de Inversiones Extranjeras. 

En la operadón de mercado de valores se promovieron también cambios trascendentes para 

ava~ar en la apertl)fa y liberalización, financiera. Dentro de la modificación det Reglamento,se 

flexibilizaron grandemente las restricciones para la participación de inversionistas extranjeros enel 

mercado bursátil mexicano. A través .de ·Ios ADR'S8 y de los CPO's. se iniciaron operaciones con 

pa~ejes mexicano~;;enla Bolsa deValores de Nueva York. 

Posteriormente se. aprobaron refórmasa la ley que regula el mercado de valores para permítir a 

extranjeros la· eotnprEI de titulos en el mercado de dinero. Estas reformas coincidieron con 

ruodlfiC8eíone$ legales en Estados Unidos para autorizar a los fondos institucionales (en los que 

predominanlos.fondos de pensiones) a colocar un porcentaje de sus carteras en los mercados 

emergentes, . (Guillén, 2000: 1 06) 

. Con la firma .del TLCAN se' concedió ajos ínversionistasextranjeros el mismo trato que alas 

ínvers¡onj~ta~ ná.cionales y segarantiz6 la libreconvertibilídad para ¡a remisión deutílidades y 

dl'.tid~lldos .. pago de intereses en el exterior y regalías por asistencia técnica. 

En ,1m; tomo resultado de las. negociaciones deITLCAN, se aprobó una nueva Ley de hwerslones 

~anJeras, Que sustituye a la de 1973. 

u~ .~ CInalIn la Jorma que __ l¡¡ m¡¡yot pat1e ~.Ill JrNet$lOt1.pn"aoaa láfgO plaZo y =-te en la .~ ll4I! 

.~ f'NIo!lt ."" .. 111 t!~ esIO .. en. ~oen\O o 1I!f1.p!laCJOn de suanalet. y en la ~ de ~ et'! em~ 
~'I)~~-
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. puranteJa administración de Carlos Salinas de Gortari el ingreso de capital extranjero cobró un auge 

·sinprecedentes. El éxito temporal alcanzado por el Pacto en la contención del proceso inflacionario, 

.asl .como la renegociación de la deuda públ¡ca externa en el marco del Plan Brady, fueron 

determinantes .en detonar el ingreso de capitales foráneos y la repatriación de capitales fugados. 

La IEDalcanzó, al llegar al término del sexenio de Salinas de Gortari,a un total acumulado de 

50,401 MD. Elsaldo histórico de la IED se incrementó en un poco más del 100%, en gran medida, 

podas expectativas que'despertó la firma del TLCAN y por el proceso de privatización de empresas 

·paraestatales. 

Elr)1odeloneoclásícoes altamente dependiente de los flujos financieros internacionales. 

La apertura comercial y financiera, agravaron la restricción externa y .obligarona· la atracción 

creciente de inversión extranjera de carteraS, sobre todo, de los capitales especulativos de corto 

plazo- como principaL mecanismo definancianiiento de la balanza de pagos. 

Estos capitales contribuyeron a su .vez a mantener un tipO de cambio artificial; llegaban al país para 

. aprovechar el boom de la Bolsa de Valores y las -altas tasas de interés . 

. Durante el período 1989-1994 ingresaron a México inversiones de cartera por un total de 71,609 

millones de dolaré·s, lo que significó el 70.3% de los flujos totales de inversión extraníera, que fueron 

de 101.935 millones. cifra Sin precedente enfahistoría del país. 

Al comIenzo del proceso, los recursos de portafoliO entraron preferentemente en el mercado bursátil. 

En ese mercado, los mecamsmos de mayor captación fueron los ADR's: siguiendo las series de libre 
, - -', - -', ' , 

suscnpool'1 el FldelCOrruso Naflri y por (¡!tImo el Fondo México. Posteriormente, hacia 1992.,los 

recursos cleStlnádosa! mercado. de dmerosuperarona los invertidos en instrumentos de renta 

vanablie aunque. dentrodeSQUélpredommaban los ínstn.¡mentos desvinculados del típode .cambio 

(Celes Bonaes etc) Conforme se fue agravando .el desequilibrio de la balanza comercial y creció la 

deSCohf!~r¡za fiObrela. potltlC8 ca.mbtana los Instrumentos en dólares del mercado de dmero 

desPláz9fOf'\ a 10$ t:Í'.JÍ(l& e<"I moneaa naCIonal ASlen 1.993 lOs mstrumentos mdlzados al dólar. los 

Tp;!I.I:'lfll':l!'1~ reDfeMntarone¡ 37 3"" de 100recUl$Os de portafoho captados ese año 

".. "'"'1I!Ir. 1!\ .llIIl ~'"'" ... la 1J&_0>'" ~ la_!!' ~.Qel CIIJlIIa! ,t. Q)f'I() I>lUO) ~11! 1m .1.iI 

<!I'\ __ 1_ l ~ !'lO sea 1f'IvW...oo _~" ~i __._¡¡..., __ v ~ dIIII~lIr"" _ ~ .. l<l \l4!'netaI ti ~ 00 potl.B!oIro 

_ """,-,,, '''''''''t~; :>i ..... _~ ""'. _ v Ior",. tt"", .. ~ ''''''~~. leIra!!.;;¡~ " 
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la inversión en la 80lsa se reduJo drásticamente, la c¡:¡ptación de valores en moneda nacional se 

tomó negativa y sólo se mantuvo la compra de T esobonos, aunque en mOntos inferiores· a los de 

19Q3. (Guíflén, 2000: 113) 

En 1994, los recursos especulativos del exterior que ingresaban a los mercados financieros del país 

se interrumpieron abruptamente debido a modificaciones en las condiciones externas, derivadas de 

la decisión de .Ia Reseirva Federal (FED)de Estados Unidos de moderar la expansión de la economía 

norteamericana y cOntrarrestarlas. presiones inflacionarias mediante el alza de sO tasa de interés. 

También influyó la· crisis poi íticadesatadacon el. levantamiento armado en Chiapas y lo.s asesinatos 

polítipós,· Las empresas y los banposperdieron su acceso a los créditos del exterior, iniciándose en 

dicierr¡bre de 1994 la crisis financiera y.económicamásgraveen la historia, moderna del país. 

El . proce¡so . de desíncorporación de entidades. paraestatalesdurante el sexenio salinista· fue muy 

intenso. 

Dutanteesa administración se conCluyeron operaciones de venta por 64,815 millones de nuevos 

pesos (alrededor de 20 mil millones de dólares). Díchosingresos extraordinarios representaron el 

76%de1P18 yel17%de la deuda externa total delpais.Destacaron por su importancia, la venta de 

Jeléfonos de México. delosta bancos comerciales, de las empresas siderúrgicas, de las dos 

principales Hneas aéreas comerciales y de la Mínera Cananea entre otras. 

la. renegociacíón de la deuda externa en 1989 reforzó el programa antiinflacienario, .al modíficar 

favorab~mentelas expectativas de los agentl::ls económicos,loque se tradujo en tasas nominales de 

• interés a la baja, repatriación de capitales fugados, ingresos crecientes de capital extranjero, repunte 

de la inversión privada,etc. 

Larecuperad6nestuvo sustentada en la aceleración de la inversión. la tasa de formación bruta de 

capital .fijo se elevÓ elel 6.1%.del PI8 al terminar el sexenio de la Madrid. al 21.1 % en 1992, dicha 

reactjvaci6p.obedeCló al repunte de la. inversión privada, nacional y extranjera, mientras que la 
; 

inversión pÚblicasigui6 a la baja como resuftéldo de una polltica fiscal restrictiva. (Guillén, 2000126) 

• Larecuperaciónecon6míca estul,loacornpañada por una fuerte expansión del crédito. La rápida 

;r~UCClÓnqeldéficit presupuestaldel Séctor público. permitió que los bancos comefClalesdejaran de 

'. ~.Io.I.~creedores pnncipales·del gobIernO. 

\..0$ .Cfédltas de.lóSbancosco~Clales al sect<lr pnvado no finanCIero crecieron en forma exploslVB 

alentadosporJabélJ8 en la$:tasas.de interés. denYlldas a su vez, de la re(lucoón de IalnflSdOn y la 

r~Clactonde.la.deuda eXterna deí.sectOf publiCO 



Desaceleración de la economía 1992-1993 

El incremento explosivo del. déficit externo fue resultado de! viéjb problenia estructural de la 

restricción externa, E¡S decir, el hecho de que bajo condiciones de crecimiento económico, las 

importaciones crecen a Un ritmo superior al del producto nacional. Esta deficiencia del sistema 

productivo se agravó por la apertura externa indiscriminada y por el efecto de los crecientes flujos de 

capital externo. 

Una vez que Con la renegociación de la deuda externa pública de 1989 se superó la situación 

anómala de generar superávit comercial para cubrir su servicio, el desequilibrio comercial aumentó 

enform~ acelerada. Entre 1989 y 1992, el déficit de la balanza comercial, sin considerarlos ingresos 

PQr maquiladoras, se multiplicó PQrdiez. al aumentar de 2,506 míllones de dólares (MD) a 20.676 

fAD .. En 1993, debido a la desaceleración de la economía, se redujo ligeramente a 18,891 MD. 

(Guillen,' 2000:130) 

la ampliación del dérflcit comercial no fue motivada por una caída de las exportaciones, las cuales 

crecieron a tasas sati:sfactorias,. sino por un boom de las importaciones, tanto de bienes de consumo, 

como intermediOS y de capital. 

Corno podemos ver, el nuevo modelo. neoclásico no eliminó, la restricción externa y volvió a la 

economía me)(icana rnásdependiente de los recursos del exterior. 

El deterioro del seClar externo y la incertidumbre provocada por las negociaciones del TLCAN 

orinaron desde finales de 1992, a }a aplicación de una política monetaria restricUva, basada en la 

fijación de tasas reales de interes altas. El rendimiento. real de los CETES a 28 días se increment6 de 

2%.en 1991. a .4.3% en 1992 Y 7.7% en 1993. Oicha política estaba orientada a mantener los flujos 

de capital del exterior y alcanzar fa meta de una inflación menor a un dígito. En ambos objetivos 

resultó eXitosa La tasa de inflación anual Se redujo a 11.9% en 1992 y 8.5% en 1993, Los flujos de 

capitalproveníentes del exterior se acrecentaron por los rendimientos atractfvos de los valores 

mexicanos: máxíme que la aplicación de esa política coincidió con una baja pronunciada de las tasas 

de interés en Estados Unidos, donde las tasas a corto plazolJegaron a cero en terminos reales. 

(Gwllén.2QOO 132) 

1.8 desaceleraCIón de la actIVidad er'..on6mlca secombin6 con fenómenos de sobreendeudamlentode 

las empresas y de los consumidores, asi como con altos nIVeles de cartera venCIda de los bancos 

EIIQ generó tendenCIas deflaeíonarias en la economía que estimularon procesos acumulatrvO$ de 

desinverslÓ11 y de r:edup:ión de los roveles de empleo, complicando las poslbdtdades de una 

recupecaaón VtgOfosa y durable de la economia 
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El crecimiento desmedido del crédito interno y externo privado en el marco de altas tasas reales de 

interes, provocó una sltuaciónde. sobreendeudamiento .y falta de liquidez de las empresas e 

individuos yuncrecimiento acelerado delascarter.as vencidas de los bancos y otros intermediarios 

financieros. 

El sClbreendeudamiento se agravó con el proceso de desaceleración de la economía mexicana 

iniciado a fínaJesde '1992.Elíndice de la cartera vencida de la banca comercial brincó de 2.1% en 

1992 a 3.5% en 1991, a 5.3% en 1992, para cerrar en 7.1%,en 1993. 

La'reaeciónde los bancos ante el incremento de su cartera morosa y de alto riesgo consistió en 

restnngir el crédito y hacerlo más selectivo, .lo. que acentuó ladesaceleracíón productiva. la tasa de 

crecimienfo real del crédito al sector privado nofinancierc;> bajó de 32.5% en .1992 a 16% en 1993 . 

. Lospeligrds de insolvenclase incrementaron. Aunque los márgenes financieros de. los bancos 

. segufansielldo altos, setenianque utilizar para cr¡;;ar reservas preventivas. además de que sus 

costos de.ope~acíón eran muy elevados. Durante el primer semestre de 1994, lasufilidades de los 

bancos. se contrajeron 9.1 %. 

Las instituciones .financieras,al igual que las empresas, estaban inmersas en un profundo proceso 

die reestructuración. raCionalizaban plantillas de personal y trataban de reducir sus ,costos de 

operadón, elevaban sus márgenes de capitalización y evaluaban las posibilidades de fusíón. y 

ahanzaSestrategicas con bancpsextranjeros. (Guillén.2000:134) 

En 'SínteSIS la contr8oo0ncredltlCla provocada por el sobreendeudamiento privado y reforzada por 

Un;3 pol1tlq¡ monetana restncbva.lugaron un. papel fundamental en el pro¡:;eso de desaceleración de 

la~n6rn,arne~13 A su 'IIez,elestllncamlento de la actiVidad productiva agravó los problemas 

delS'lst~6nanoero yaerecento SU .fraglhdad 

VlStaen~MI la de5aceleraclón de la economiad~ 1992-1993 preparó el terreno para la 

.CtISIS de'~ 1m 

..",,""' .. "''''''' .... ta~cle al OeCretarse pnmero la ampliaCIón de la banaa de 

24 horas SIguientes Su libre flotaCIón, ante una tmparable 

'~iIIIi_ , .J!!!I p'ilt:b,XI .... ::re.t.1'!I",,'·t!''''''tn óe ¡as reservas Il'llernaclonales 

... ",,,.~'*."II ". .. cap~ ~ .Jrtel'iO' 'U' ~~'r;Jt'n~on abt'~.e 'lía fuga deca¡::lItales se desato 

¡:~ ., .... ·,. ... "''''''"UlIl ~ ta ~"iJl""'.l~!0'" \.lE' lOS acfrvos.f'toanc¡erps 



Al deva!uarse el peso en más de un 100% respecto al dólar en el lapso de unos cuantos meses, se 

manifestó· con fuerza el sobreendeudamiento interno y eXterno gestado durante la recuperación 

salínista. Eno desató una crisis financiera y bancaria y tendencias. deflacionistas en la economía muy 

profundas, 

Las causas de fondl) de la crisis de 1994-1995 se encuentran en la reforma neoclásica de la 

economía. La apertura comercial y financiera provocaron un crecimiento incontrolable del déficit en 

cuentacorríenle de la balanza de pagos, haciendo.a la economía mexicana altamente vulnerable de 

los. flujos de capital provenientes del exterior. ·Por otra parte, la· política monetaria y fiscal restrictivas 

aplicadas desde 1992 para moderar el desequilibrio externo y mantener los flujos externos de capital, 

frenaron elcrecímíentode la etonomía y gestaron los problemas de cartera vencida. 

El déficit en cuenta corriente se multiplicó por diez al aumentar de 2,922 millones de dólares en 1988 

a 29.419 millones en 1994. El grado de apertura de la economía mexicana .(comercio total como 

proporción del PIS) pasó de18% en 1981 a 31,7% en 1994. Este brinco espectacular en la apertura 

comercial reflejó tanto el mayor peso relativo del sector exportador en la economía nacional. como, 

sobre todo, la mayor dependencia ,de las exportaciones. Asi, mientras que la relación de las 

exportaciones totales respecto del PIS se incrementó del 8.4% en 1981 al 10,7% en 1994, la 

¡:¡roporción de las importacÍl:mes respecto al mismo PIS se disparó en el mismo período del 9.6% al 

21% en 1994, 

Our.mte,el periodo 1989-1993, el déficit acumulado en la balanza en cuenta corriente sumó 96,092 

MO, que fue financiado casi en su totalidad por un superávit acumulado de la cuenta de capital de 

88,854mítlones. 

La mayor parte de los flujos de capital externo fueron de cartera, atraídos no tanto por las 

perspectivas del "nuevo milagro mexicano", sino parlas altos rendimientos ofrecidos en México y por 

la apr~ciación creciente del peso: (Guillén, 2000:149) 

La crisis de 1994-1995 tuvo sus raices en el intenso endeudamiento intemo y. externo de los agentes 

económíCós que siguió a la refoma financiera de 1989, a la apertura de la cuenta de capitales 

efectuada ese mismo año y a la privatízación de los bancos comerciales. 

Una vez concluida .Ia renegocíación de ¡adeuda. externa de 1989. México retomó a los mercados 

Internacionales de capitaL El endeudamiento externo creció de la mano del financiamIento mtemo 

Debido a diversos factores, entre los que sobres.alleron la abundancia de recursos en el mercado 

raternaclOnal de capitales; la eXistenCia de tasas reales de interés mas bajas en los. mercados 

externos. inclUidos et estadounidense y la confianza de los inverSIonistas sobre la presunta flfl1'leZ8 

sobre la. politlca cambiaría, con ello, las . empresas se endeudaron creoentemente en elextenof para 

llevar adelante sus programes de reestructuraci6ny expansión 
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La deuda externa del sector privado no financiero se incrementó en 344.2% entre 1989 y 1994, al 

pasar de 4,969 MD a 22,074 MD , nivel éste último superior al que existía eh 1982 al estallar la crisis 

de la deuda externa. 

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

operaciones activas y de aprovechar las diferencias entre ej costo del fondeo en el mercado externo 

yel mercado nacional. Entre 1989 y 1994 sus pasivos externos se incrementaron de 8,960 MD a 

24,096MD, con un crecimiento de 168.9%. (Guillén, 2000:193) 

La apuesta a laestabllidad cambiaria. en que incurrieron los grandes grupos y los bancos 

comerciales que se Eindeudaron en el exterior, fue muy alta y riesgosa, como lo vendría a corroborar 

la irrupción de la crisis de.1994. Al endeudamiento externo de empresas bancos e individuos habría 

que agregar los enormes recursos de capital de cartera que íngresaron al mercado bursátil y de 

dinero (en títulos gubernamentales). 

En preve, elevadas tasas pasivas más los márgenes, con expansión de crédito, convirtió al crédito en 

mero refrnanciamienlto, lo cual retroalimentó el circulo vicioso de incremento en los márgenes y 

mayor cartera vencida., La nueva tendencia de las tasas de interés en los Estados Unidos que 

aparece al inicio de '1994 , durante ese año de modificación de las tendencias en los mercados, los 

Inversionistas de cartera encontraron en los Tesobonos 10 la fórmula para garantizar sus rendimientos 

sin salir apresuradamente del mercado nacional de manera que cambiaron sus posiciones en Cetes 

(bonos gubernamentales de alto rendimiento pero en pesos) por Tesobonos (con menores 

rendimientos pero con cobertura cambiaría).'l (Correa y Girón: 2004:IV:.156) 

La supervisión estatal tlel sector financiero sedebílitó enormemente con la privatización bancaria. 

Dentro de un esquema de liberalización a ultranza, se asumía que el mercado se encargaría de 

corregir cualqUier exceso o desviación. La regulación prudencial de los créditos fue prácticamente 

abandonada. Las operaciones irregulares y fraudulentas, que ahora sabemos fueron numerosas, 

nunca fueron détect~ldas.Los bancos más preocupados en colocar aceleradamente activos. captar 

recursos del públiCO e miclar negO;Cios de dudosa viabilidad, para no quedarse fuera del ambo al 

Pntner MundoprOmEitldo por Salinas. no evaluaron los créditos con ngor bancano 

'o HacIa ~.seJ;8n¡O.(1968.111941 ante la onmtoencta de Qoe el pamco hoOerB Que los ·.,v~ SOKéIran.su 1I!nenl. pa~ el ~ 
_ un 1/'"111'1 .~ ·deObllg.8o:xnes a CÓ<1O plazo los le50bOnGS Qu& estaban denomlNldo$ e<' ilOIarea y Que IX" 10 _ ""at' 
~ a .... Ge'Y_L.os ~1a,s Qmbia.orl ráplClamente sus obllgaoones ji (".ot1O plazo _M en _ '''''' 
~~ $1 ~. úl1ea) j)Or \e$ObonO$ cuyovalb< llegó a cerca de 29 000 mjtonn ce dOlarfl en 19901 al. eo.tallat la 0-_ , 
""a.m.. __ valorfl .,.,. COIates se itgOfO la rBse<va del Banco de MeltlCCl 

u . . 
Una WIIl$a "",eallada ccnCluce • p«dldas _as espeoalmenle en un afio de ~ pr~ Aoemas ..... Cl:Ji'IOC'a QUe I¡; 

~ de _ncn:onllnlJana mucIIO tiempo más •. 10 qoe se agrega el aIla Oe 1a!l1ASa$ de _ti en 10$ h_.~ _ 
~:~lIIN!OIe In ~t.x;>edatN. de randJrmento de lOs IfM!tSIOOISlas amancanos. 
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Elsobre.endeudamiento asociado a !a liberalización financiera, se tradujo en un crecimiento 

ace,lerado de la cartera venc;ida. El deterioro de la calidad de losaetivos no solo afectó a la. banca 

comercial,. sino. también al conjunto de losíntermedlarios financieros. El índice de cartera vencida de 

ta bancacomercíal empeoró desd.e la privatización bancaria, al pasar de 2.1% en 1992, a 15,7% en 

1995. 

La reacción de loS bancos ante el incremento ele su cartera morosa y de alto riesgo fue la de 

re~~[ingir el crédito. Por su lado, las empresas y personas físicas endeudadas disminuyeron su 

.• demanda de crédito· La contracción Crediticia provocada por elsobreendeudamiento y reforzada por 

una politica monetaria restrictiva. ji.Jgaronun papel de primer orden en el desarrollo de tendencias 

oeflácionarias enla economía mexican¡:¡. (Guillén, 2000: 199) 

Lacrisisbancari¡:¡ se precipitó junto con la crisis financiera de 1994-1995 cuando la devaluación del 

peso elevó abruptamente los pasivos en moneda extranjera de los bancos locales. apareciendo un 

desbalance cambiarío de alrededor de 22,000 millones de dólares y una cartera vencida registrada 

. hasta ese momento en 6.6 míl millones de dólares, esdecír, 8.4% de la cartera total. 

Así se . produjeron todas las' condiciones que llevaron nuevamente a la economia al 

• sobreendeud.amiento. tal que procede de un incremento de los costos de financiamiento muy por 

encíma del ritmo de crecimiento económico 12. Condiciones de sobreendeudamiento esta vez no sólo 

del gobierno federall' de la .banca de desarrollo como en 1982. sino también de empresas y bancos 

privados, en moneda nacional y extranjera. De esta forma, elpesodel endeudamiento externo era 

• tan importante como antes .de .Ia renegoeiación de 1989. Al cíerrede 1994, la deuda extematotal 

.• a~d¡aa13~t818 millones de dólares, nivel bastante superior al existente en 1982 (87,500 

m;Uones). alestallélrla cnSlsde la deuda externa .. (Guillén, 2000:2:00) 

,.SLa economía mexicat'la en fa administración dlll Ernesto Zedillo (1994-2000) 

e!;.f¡ndeestabilr,'!;ar tos.rnercados financiero y cambiarío yevítar que el contagio de la cnSIS 

~lIlCana i .conóuJer& a .una .¡:nSlS SIstémica Internacional. el gobierno mexicano negoció' con la 

~$traQOnesta<jou!'H~ense un paquete de rescate -paquete Clínton- por 51.637 MD 

. I!t~es del gobIemode Estados UnIdos. d.el FMI. del Banco Mundial y de otras fuentes 

·...., ... !IlIM .• -.. .. ~ _ .... _e-o y .a. !;J"!h re/lle .. ·oe·~. ~ .a¡;¡8feOO poi. pom<!<8 velen Menco .." lO'O 

~-..:l_o..>liI •. ~ y "'-'lOs gQblemrOt en ftIa$ ~ooe$ C<,IlIf1á" ~ Cl)S\O!·""'~"" 
",<i>;<f<"",,_~_ ;~III "'IJ"IIIIO _. IIIIlKltlree-.enlO En \8IlIQ d>c!lo---.:lll\.Kl_lose n.~ ·se.~ "" 
~""i<,....."..Ir~ ........ ~óHOI·~·l\!IQapl __ 
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Uno de los objetivos principales del paquete Clinton,3fue asegurar la redención en dólares de los 

vencimientos. de los Tesobonos, ya que una alta proporción. de los mismos se encontraba .en manos 

·de fondos de ínverstón estadounldenses. De no haberse aprobado el paquete, la convertibilidad de 

esos instrl,lmentosse hubiera visto cuestionada poniendo en riesgo las operaciones del capital 

financiero de Estádos Unidos en los mercados emergentes. Se temía también una suspensión de 

pagos de México en sus compromisos de deuda externa. 

El gobierno de. Zedílloaplicó un programa de ajuste ortodoxo caracterizado por una polltica 

monetaria y físcal fuertemente restrictiva, De esta forma, el Paquete Clinton y el ajuste, permitieron 

una estabilidad relativa de . los mercados financiero y cambiaría, así comO la coerción temporal del 

déficítencuentacorríente. En el periodo noviembre de 1994-marzo de 1995, el peso había 

.. acumuladounadevalJación del 94.6% respecto al d61ar, quedando en una posición de subvaluación, 

ésta era del orden del 25% en marzo de ese año. Sin embargo, a partir de abril, el peso comenzó a 

perder su margen dé subvaluación, debido a la reanudación de los flujos externos de capital ante el 

repunte del mercado bursátil mexicano y ala aplicación de una politica monetaria orientada a 

favorecer, d.e nuevo, el ingreso de capital de cartera, (Guillén. 2000:202) 

El ajuste impulsó una crisis bancaria de amplias proporciones. Se desencadenaron tendencias 
. . 

.deflacionarias,es decir, fenÓmenos acumulativos de baJa en la producción. la inversión y el empleo, 

asociados con altos niveles de s obreendeud amiento público y privado. 

En. materia comercial, el ajustezedillistapermitió. la corrección temporal del déficit externo, ya.que la 

profundidad d.el$ rece!.>ión provocó una reducción drástica de las importaciones. Durante 1995-1996 

. SI; obtuvo un superavlt comercial acumulado, incluyendo maquiladoras, de 13,620 MD. 

El costo,social d$la nuevacrisis fue muy alto al agudizar el deterioro de las condícíonesdevída y de 

trabajo de la mayoría de la .población,se presentó un aumento en el nivel de desempleo y de la 
'o' " 

econ6miainformal, se profundizó el deterioro de los ingresos reales de la población y se aceleró el 

proceso de concentración dela riqueza y de polarización y segmentación social. 

eón respecto si sistema financiero, las tendencias a.ladeflación origínadas por la criSIS finanCiera. se 

manif~aton' en una elevación sin precedente de los indices de cartera venCida de los bancos Una 

alta prOporción de los deudores alcanzó niveles de insolvencia, Ello llevó a la práctica parallzactOn 

del crédito bancarío,l() Queimpídi61areactivación de la ínversi6n . 

• ;¡ h ~1J!!1~ t1e, Hí\fllmenlO JIJ!! el mili> grande hastlll err'.MCeS OIOI'9adO por. el FMI Y la Comurudad JtIIemaC1Qn.11I La c:nSIS ~. 
~.que ~en lJI'íiI 'C11$1lI finanaeracon ~$ en atrO$p&ísell laIInoamenca.- fue la pauta pan!! ~ PfOlY_ <le 
e$lIIDib~CleI "'MI yJa allf¡!NlIIVa Para Olr~ paises que cayeron en SlIUaCIQn IIIIttllar 
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la fragÍlidaddel sisti9mafinanciero se ¡;¡gudizó con la crisis de 1994-1995. Las utilidades de los 

intermediarios financieros se desplomaron. Más de la mitad de lbs bancos cóinerClales privatizados 

registraron un índice dé capitalización inferior al 8% requerido, según las normas intemac.ionales. La 

baja: en las utílidades fue resultado en el incremento de las carteras vencidas, de I¡:¡creación de . 

reservas paracréc;lítos incobrables y de la practica paralización de las operaciones activas, Un buen 

número de bancos entró en situación de quiebra técnica y la situación er¡:¡ parecida en otros 

'. segmentos del.sistemafinanciero corno arrendadoras, casas de bolsa y casas de factoraje. (Guillen, 

2000:204) 

Ante laposibitidad de que se desatara un~crísis financiera generalizada, el gobierno mexicano puso 

I3n marcha un amplio plan de rescate bancario. Los principales programas implementados por el 
.' . 

goblerno fueran los siguientes: 

• El Programa de Capitalización Temporal (Procapte), mediante el cual el Fondo Bancario de 

Protección al Ahorro (FObaproa) 14 adquirió dl3los bancos con problemas de liquidez, obligaciones 

subordinadas cOI'lVertibJe¡s en capital, usando recursos del banco centraL 

.la intelVencióngerencial por la Comisión Nacional Bancaria yde Valores (CNBV) de los 

bancos comerciales. 

• la ree¡s~ructuracíón dl3 créditos bancarios en Unidades de Inversión (UDIS) -unidad de cuenta 

indizada ala iflflaoón-, operación mediante la cual lac¡;¡rterareestructuradase coloca en 

fidetcomlsQs especial4!s y ¡os bancos re¡cíben'.a tambio, CETES especiales. Los créditos indizados se 

lianapljcado,prihcip~llmente a créditos hipotecarios,a créditos a empresas industriales, así como a 

estados y municipios .. 

• El Acue¡rdo de Apoyo Inmediatoa. Deudores de la Banca (ADE) , programa adicional de apoyo. 

para aligerar el peso de las tasas de interés a deudores de tarjetas de crédito, créditos al consumo, 

'l'1ipotecanos; empresariales 'J agropecuarios. 

• Por otra parte, entre las principales medidas adoptadas por al FObaproa se encueAtran 

principalmente 'las sigl:lrentes 

'4 ~IF~ es \I':'enIe q~;tp<etentle protege< 111 allOrradOl'me<!ranle un !Qndo. en.el Banco deMé<1CO El '/JnlecedeNema, remoIO!l$I 

~ F~ .parIe.·rle las moI:ImcaCJOAeS .legaleS a la Ley Generalrle Inm~ de Cré<ltlO y. O<ga~~H en IQli1 
.~ .ol.··~ de "".!Qndo .P<ira·¡)roIeget et ~ de lOS aepo$lIantes Ct;I<'IS'\lnanoo "" elem_lfl'II)01IarileQ\llil lia __ 111 
~.roco;)llde·ct~ 

Po<.'.i!JJ. "'~!.li! *XItQ .el9 ded~de 1ge6.ÍI!O e ~r iIIl»nSllluoOn.del ~ONAPRE J ~ una a¡:JOI.lIl00'''L~ 
. ~ de.uI> iG<>Qj""O. (IeI. Uno' a! m1lar.~ UIóos ·~.mensl.llllilS.de c:uenlaS de pa$JVOJ, ~ a ~. ~ .. ......:>o 
de,,$uf.~1t>il~1990 el fONAF>RE ÁUdlO ltansl!!:ina~e e 8 ba(ICOS 1.de IQS cua!e~"-~ y .... '" "" 

.. ~tadI!.j.liQf'~8CJI)<1 de CiIIC!'>O 1onOo 

. La Lf1'j de ~'<íe~(IeI·fe de jUIIOt1e .1990.lItIO¡jO la ~ R~ C!IIl $erw:lo Putmco de la ~ ... C>~ 
~.l8pnmera el FONAPRE fue.~ lIn4!l 'F08APl'<OA· ES'Ie 11$ elan_.!e _ "". 1.l<'Il'!"'." f~Q¡¡ 

. üt •• ,tIC ..... _ ~ _ el Fondo_JI eons!~utdopot elGobemo f~a!en el ~ de .... DO\') '<Xl" .,.. 

iQlI,I;iIi·OOe:r~ ~. eYIIarprcble'" ~~.QUIt .. _ '~.¡¡" ~ de 8at'>c:a ~ "' <XJM(j de .. 
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Con el propósito de mejonu la calidad de los activos e incrementar los niveles de capital del sistema 

bancario, el Gobiemo, en el marco .de sus atribuciones, participó mediante un paquete financiero 

especial para facilitarla inyección de capitales privados frescos a. ciertas instituciones. El elemento 

cl,avegeneral de ,esta participación incluye incrementos en la provisión para préstamos de los 

banCOS,nl1evas contribuciones de capital vía la emisión de acciones y/o deuda subordinada, ya la 

compra por parte del Gobíerno de una porción de la cartera vencida de los bancos -neta de 

provisiones y pagada a través de bOnOS del Gobierno- como una proporción del capital adicional. 

.' En los casos en que la insolvencia provenía de irregularidades graves y operaciones fraudulentas, se 

tuvo que .intervenir directamente la administración de los bancos y proceder a su saneamiento. En los 

. casos en que la insolvencia de los bancos se debía a administración deficiente, insuficíencíade.su 

capital o problemas para la recuperación de los créd.ítos otorgados, la CNBV primero buSCó que los 

propios acci.onistas o nuevos sodas aportaran más clinero a través del Programa de Capitalización y 

Compra de Cartera. Cuando .esto no fue posible, el Fobaproa procedió al saneamiento de las 

instituciones. 

Para llevar a cabo el saneamiento, el Fondo aportó e.1 capital necesario a fin de salvaguardar los 

Intereses de los ahorradores. Convirtiéndose en accionista se hizo dueño temporal de los bancos y 

garantizó con ello, la continuidad de su operación. Cabe destacar que en estos casos, los accionistas 

perdieron practicamente'la totalidad del capital que habían invertido .. Los bantos, que después de su 

saneamiento podíaríseguir siendo negocio, fueron vendidos a otras instituciones me~icanaso 

bancos deprestigiointemacional. Los que no, entraron en proceso de liquidación. 

BaJo las .macanismos de capitalización y compra de cartera, el Fobaproa compra a los bancos su 

cartera vencida a cambio de un documento garantizado por el Gobierno en el que se comprometen a 

pag¡fen10 años ala tasadeinterésde los Getes a 91 días, capitalizable mensualmente 

El ~olsmo consiste. májS específicamente,.en el ofrecimiento por parte del Fopaproa de adqUlnf . 

de los bancos, a CIlimblo de b\)nos de largo plazo emitidos por el fondo. créditos debi.damente 

'Q1!mcacios y prclVlSlOnaclospor un monto equivalente al. doble de capital.fresco que I.os. acciOnistas 

aporten Dentro de elite programa. loS bancos mantienen a su cargo la admlOlstraci6n de los créditos 

'i l'I'layona de los casos comparten el nesgo de.incumphnllento El 'mecanismo no tiene Impacto 

'~ar!Q 

P""afacmtar . este. proceso se. aprobó una tmporíante reforma . legal a la estructura aCClonana del 

SOQaLdetasCQnlroladorasde gruposfmancleros, InstrtuClones de banca múltiple y casas de 

permtt~ una mayor partlclpaClOn de personas morales.de Mexlco o del extranJero 
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Hastaabrit de 1996,. 12 de las 18 instituciones privatizadas (Probursa, Serfin, Atlántico, Promex¡ 

8.ital, Bancreéer, Banoro, Banorte, Banamex, Mexicano; Bahcomer y Confía) recibieron apoyo. Bajo 

. este mecanismo, la inyección de capital.al sector privado a las instituciones bancarias durante 1995 y 

1996, tótéjlizó 37.1 miles. de millones de pesos (91.9% de capital neto del sistema en diciembre de 

1994), Asimismo, para 1999 el valor de la cartera que el Fobapro.a había adquirido era de. 77,400 

millones de pesos. Para el prtmer trimestre de 1998 dicha cifra se incrementó a 93,800 millones. 
~ . . , 

Ffnal.mente, es importante puntualizar que el programade capitalización y compra de cartera apoyó a 

las instituciones y a los no accionistas, quienes incurrieron en pérdidas Previamente a la 

instrumentación del programa. 

El costo fiscal queed Gobiemomexicano asumirá para apoyar a los deudoresy a los bancos se 

óTtgina de las siguientes medidas: los programas UDls, AOE,Benefidos Adicionales a Deudores, 

FINAPE\5, FOPVME16
, F6baproa Y los proyectoscarreteros17.·EI costo total se estima en 542 mil 

mlllonesde pesos, monto equivalente al14A%del PIBestimado para 1998. De esa cantidad ya se 

hancU/::liérto más de 94 mil millones de pesos. laque deja a la fecha un saldo de 448 mil miflones de 

pesos qué représenÍé!n el.11.9% del PIB. (Solís, 1999:65) 

El ajuste ortodoxo 

Por otra parte, para superar la recesión de 1995-1996 y restablecer la estabilidad de los mercados 

financieros, la administración de Zedillo aplicó una política órtodoxaabiertamente restrictiva, 

Siguiendo Joslíneamientos marcados por el Consenso de Washington y bajo. el monitoreo estrecho. 

del Fondo. Monetario Internacional. Enmatería de política rnonetariase establecieron tasas de interés 

reales muy altas. En materia fiscal, se mantuvo el objetivo de mantener finanzas públicas 

equilibradas, aunque se aceptó incurrir en défiCIt pequeños. 

Para cumplir el objetivo de mantener.finanzas públicas equilibradas. se incrementó ellVAdel10al 

•. 15%: El gasto publicase· mantuvo contraído, aunque se progrElmó un ligero repunte de .. Ia inversión 

pública: con elfll') de. emprender algunos proyectos de infraestructura en sectores muy rezagados 

desde el sexenIo de Del¡:¡ Madrid. como el petróleo y laelectncíd¡:¡d, así como reactivar en alguna 

'5 .se rnf)!el'llMl6 eáptl)Ql'lllrnflc:onllÍlWltdaó<le~' 1 los .deudofes ~ <le los seciore& ~~. ~. El ~ 
~im<Ie.un ~ <Ie.~ ~ .lOIIpago$LOII COSlO$ <le íos clII1IClJImlO$ &eileiaclos ...-an ~ PO< eI~ 
~~II Y la 'b8nOiI. ~ un ~ «1111 q¡.¡e el pnmeítl:I asume una proporcII)i'I mJyOf en la medida .... Que 1I1l8nQ. otorgA ~ 

~_sedor~ 

'I!.~. ~ sil UIao.·PecÍuel'taY~ ~ 

., El.~ dIt ~_'eltItO~ 110 te deriva <le1ll.0'IMI bllAcana.llUl'lCltJe.i de 111 Cl'll1I CIOmO<iIn8 J ..... -
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medida el gasto sochil, con el propósito de contrarrestar el deterioro social y el creciente descontento 

politico. 

En materia salarial se mantuvo la política de topes salariales decretando los ajustes anuales del 

salario mínimo enJunción deja tasa de inflación esperada, la cual siempre resulta inferior a la tasa 

d&ihflación real. En el periodo 1995-1997, como resultado de la crisis del mantenimiento de la 

política dé topes salariales, el salario mínimo sufrió un deterioro adicional. real de alrededor 30%. 

tGuillén.2000:216) 

Donde se presentaron mayores cambi.osen el zedillismo, fue en el manejo de la política cambiaría. 

Desde. la crisis c~lmbiaria' de 1994, el gobierno abandonó el esquema de deslizamiento 

predet~rminadoutilizado durante los Pactos, y estableció un régimen cambiari.o de libre flotación de 

la moneda. en donde el nivel del peso frente al dólar se establece en función de las condiciones del 

mercado, bajo la vigilancia e intervención de,1 Banco de México, cuando el tipo de cambiase aparta 

de niveles que las autoridades consideran im;onvenientes. 

En materia de cambio estructural, los parámetros del modelo neoclásico se mantuvieron 

inalterables: 

• La apertura comercial, el TLCAN y la búsqueda de nuevos acuerdos de libre comercio con 

Europa y otras zonas del mundo. 

• La apertura de la cuenta deeapítal se mantiene sin cambios; los flujos privados de capital 

continúan slendoel principal medía de financiamiento del desequilibrio de la balanza en cuenta 

comente. . . 

.Sejustifícan las privatizaciones pasadas y se emprenden nuevas privatIZaciones de entidades 

. paraestatales: ferrocarriles .. aeropuertos. puertos., comunicación satelital y petroquimica. Se presenta, 

al finar del sexenio, lia .iniciativa para privatizar la generación y comercialización de energiaeléctrica 

• Se .privatiza el esquema de pensiones del IMSS y se crean las Afores, nueva figura finanCIera 

cuyo control Sé~trega a los. bancos privados; se aVanza en la privatización de los serviCIOS médiCOS 

delasinstítuciones de segurldadsocíal. 

• Se mantiene' smatteraci6n el esquema .de renegoClaClón de la deuda externa pactado .en 

1989, .' amparo del PI.an Brady,slncontemplarse nuevas reestructuraCIones con los acreedores 

• mantle.OEIuna polibca de apertura mdiscnmlnadaa1 caprtal extranjero. InclUSIVe en 

secto~antes reservados al capital naCional como la banca y el sIstema finanCiero 

• se reSéatael.slstemáfinanClero .medlanteun mecanismo de compra de las carteras vencidas 

de'tos' .bancos con recursos .flscaleS.favoreoendo a los neobanquerosy él tas grand$S empresas 
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L,a recuperación económica 1996-1997 

La ecqnomta comenzó a recuperarse a principios de 1.996. Al terminarse ese año, la economía 

registr6un crecimiento promedia del 5.2% . 

. Uno de los factores ptincipales que incidió en la recuperación fue el crecimiento de las 

e)¡portaciónes, .alentadas por el margen de subvaluación cambiaria registrado con.lasdevaluaciones 

oqurridas en 1994-1995. El ajuste ortodoxo. volvió a jugar su papel de estimular lasexportaciones,las 

cuales se incrementaron 30.6% durante 1995 Y 20.7% durante 1996. 

Una vez iniciada la recuperación ocasionada por las exportaciones. las cuales se reactivaron por un 

incremento de la inversión privada. a.slcomo en el crecimiento del consumo privado originado por un 

aqmento por la elevación del empleo y el incremento del consumo de los grupos de altos ingresos. 

Paradójicamente, la recuperación se produjo sin que· hubiera una reactivación del financiamiento 

bélncario,lo cual hace pensar que la inversi6nfue .financíada con autofinanciamíento de las propias 

empresas, con créditos externos y con financiamiento extra-bancario. Según datos del Banco de 

M~xico, el financiamíentade la banca comercial al sector no bancario experimentó una caída real del 

34.95% en 1996 y del 11,4% en 1997. 

Adiferencia de los ¡¡¡rlOS ochenta cuando el superávit comercial permitia eliminar el déficit en cuenta 

cOrriente, en la actu!!:lidad el mayor peso del servicio de la deuda externa en la balanza de pagos. 

próvocaque el déficit en cuenta corriente. persista a pesar del ajuste en la balanza .comercíaL En 

efecto, en 1995 el déficiten la balanza en cuenta corriente fue de 1,577 MD y en 1996 de 2,330 MD. 

Con la recuperación. se disparó a 7,448 MD en 1997 ya 15;786 MD en 1998. 

El financiamiento del déficit externo sigue descansando en el acceso de flujos externo de capital. El 

promedio anual de ingreso de capital externo ha sido de 12,964 millones de dÓlares, inferioren 23% 

a los 16.989 registrados durante el sexenio de Salinas. Esta disminución obedece más a la 

e)(istencíadeUnnuevoentoroo internacional Y los efectos de la crisis de 1994-1995, que .auna 

deCísióncje laadmínistracíónzedillista de depender menos del ahorro externo. (Guillén. 2000227) 

Él impacto de la cald¡adel precio del petróleo en las finanzas públicas de Méxlco ha sido muy grande 

Él preCio de lamezcl.amexícana deexportaci6n dism!nuy6 63%. al pasar de 20.52 d6laresen. enero 

c;e'997a762dólan~s en diCiembre de 1998 El desPlome d.ef precio del petr61eopuso enevl(:lenc¡a 

lagran.¡jepend~a riel sistema fiscal respecto de losll'I1puestos provenientes deeseenergetlCOla 

caldaenJos'preoos deLpetrOieo provocó durante 1998 tres recortes del gasto publico La 

~sestabdIUCl6n de· . los . fTlercados finanCieros provocada por la cnslS. pronto se transmitió al 

~decamblosEI peso se devaluó un 186% entre JulIO de 1997 y agosto de 1998 
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Lac!ecisión de las. autoridades de endurecer las políticas monetaria y fiscal condujo a una 

desaceleración deja actividad económica, la cual se evidenció durante el primer trimestre de 1999, 

cuando el Pie sólo creció 1.9% en términos anualizados. 

El modelo neoclásico permitió la modernización del sector exportador de la economia, pero al precio 

de marginalizar el resto. del' sistema. productivo. La heterogeneidad estructural del sistema se 

acentuó,dejandQa amplios sectores y grupos sociales al margen de los beneficios de la 

globalizaclón. Como I!;!I nuevo modelo económico funciona sobre la base de salarios realesbajos y 
. . 

restringida participación directa del Estado en la economía, el mercado interno, en vez de. expandirse 

se estancó, afectando seriamente a la mayoría de las empresas y actividades que dependen de éste. 

Las empresas ,exportadoras y el conjunto del sístema productivo son ahora más dependientes de las 

importaciones de.bienes intermedios y de capital. El contenido importante dela oferta se incrementó 

radicalmente a. partir de la apertura de los ochenta. La participación de las importaciones en la oferta 

global pasó del 14% en t981 al.25%en2000. (Gulllén, 2002:20) 

Durante el periodo 1998-2001, la balanza comercial registró un déficit acumulado de 31,293 millones 

',cjedólares(MO). Esa cifra, aunque alta de .. por sí, es engañosa. Sise excluyen, como debería de ser, 

tos ingresos netos de ISs maquíladoras, el déficit en el período. ascendió a 92,207 MD, Durante el 

mismo lapso, el déficit en,cuenta corriente ,acumulado fue de alrededor de 65,000 MO. 

Elflnanciamiento del déficit en cuenta cOrrí.entedepende de la entrada de flujos de capital privados 

externos voliltiles' y del ingreso de ¡nvers¡onesextranjer~s directas, las que más que ubicarse en el 

país para ampliar la capacidad producttva. vienen a apropiarse de activos ya existentes a precios de 

: regalo, vía privatizaciones, así .c,omo fusiones y adqUisiciones,Para mantener la atracción de 

,capItales externos. se apJicanpollticas monetarias y fiscales restrictivas, las cuales tienen efectos 

. fecfllVOS en la economía e incrementan la fragilidad del sistema bancario financiero. Durante el 
, . , 

penodo 199~2001, la cuenta de capital registró un superávit acumulado de 86,000 MD 

aprox¡madamente (Glúillén,'2002,21) 

La efltraaadecap¡tales externos sobrevalúalamoneda y esttmula el endeudamiento externo La 

~¡;;,af1rtancler8 delnoevo modelo deacumulaci6n es por ello, fuente de inest¡¡¡bilidad y de CriSIS 
" , 

~as recurrentes Desde 1997 el peso ha acumulado una sobrevaluacián respecto al dólar, la 
. . 

!tI terrnfOO·de l¡a'aDmtnlstraa6n zedllhsta rondaba en el 30%. Dlchas-obrevalu8C1ón permitió 

índa .mtaClÓnano pero al precIo de repnmlr el crecimiento económIco y la creaQón~ 

~ preparar las ConchCiOnes de una nueva C11SlS 



En síntesis, la recuperación registrada durante el sexenio no creó las condiciones para un 

crecimiento duradercl. Sus bases eran frágiles, Junto a una estabilidad macroeconómica en gran 

medida artificial, fundlada en un peso sobrevaluado por el ingreso de capital externo, se desplegó de 

nuevo un desequilibrio externo importante (cerca de 4% del PIS), un déficit fiscal (incluyendo pasivos 

contingentes) también del 4% del PIS y un nivel de endeudamiento externo e interno (principalmente 

privado) que resta pClsibilidades a cualquier política auténtica de desarrollo económico y de solución 

de. los problemas sociales. 

3.6. La política económica de la administración de Fox: nueva variante del neoliberalismo. 

El programa económico de Fox es neoclásico no sólo en sus propósitos, sino durante las acciones 

emprendidas en el primer año de gobierno. Éstas han mantenido inalterables los parámetros del 

modelo de economía de mercado abierta impulsado por sus antecesores. Entre otras cosas: 

- Se conserva sin cambio la política de apertura comercial. 

- Se considera que el Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) no debe 

revisarse en su conteinido actual. 

-La apertura irrestricta de la cuenta de capital sigue sin alteraciones. Los flujos privados de 

capital siguen siendo el principal mecanismo de financiamiento de los desequilibrios presupuestal y 

de la balanza de pagos. 

- Se mantiene una polltica de flexibilidad total a la inversión extranjera directa. 

• Se mantiene 1.8s polí1icas privatizadoras yde apertura al capital privado en los sectores 

estratégicos en manos del Estado: generación y comercialización de energía eléctrica, distribución 

de gas natural, petroquímica. seguridad social, pensiones, etcétera. 

• Se promueVEl· una reforma laboral que bajo el criterio de elevar la competitividad y la 

necesidad de adapt~lrse a 'la globalización. bene por objetivos principales flexibilizar la contratación 

de la fuerza de trabajo y reducir los derechos y prestaciones de los trabajadores. 

• Se siguen aplicando topes salariales y los incrementos de salario se establecen como se ha 

hecho . durante las útltimas dos décadas. en fl.¡nci6n de la inflación esperada y no de la inflación 

pasada. lo que impide la recuperad6n de los salarios reales. 

~ la pollbcacambtaria es la mísma del zedi1lismo. es decir. una "flotación suda" que provoca la 

apreca806npermaneinte ypeltgrosa del peso 
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La racesiónestadounidense de 2001 

la recesión ecor¡ómica arribó a Estados Unidos .en marzo de 2001. El ataque terrorista del. 11 de 

septiembfeenNueva York.y Washington, por su efecto .desesfabilizador y por su impacto en la 

economía y en los niveles de confianza, reforzó las tendencias recesionistas que· se venían 

incubando desde meses atrás. 

Etavíso de que .el boom· é.staba llegando a su fin provino de Wall Street. El Indice Dow Jones se 

estancó desde rnediado$de1999. Durante fa crisis asiática. la Bolsa de Nueva York había registrado 

un ascenso espectacular al volverse un refugio ante la inestabilidad de los mercadas emergentes . 

. Desdeabrilde2flÚO el índice NASDAQ comenzó una caída libre, ante los reportes de bajas en las 

ganancias .deJas accionés en el sector dé la nuevaeconomía.J8 Entre marzo dé 2000 Y el 1" de 

noviembre de . 2001, registró· una baja espectacular al deSCender de 4,573' puntos a 1.696, lo que 

significa una 'Caída de 62,9%, El índice Dow Jones, aunque no ha registrado aun una caída similar. 

puesehci~rtamedída ha servido de réfugio en la recomposición de portafolios de los inversionistas 

que se deshicieron de títulos tecnológicos, disminuyó 16:6% entre agosto de 2000 y noviembre de 

2001. 

La debilidad de la economía de Estados Unidos ha incrementado los riesgos de una crisis global.'9 

Durantelas,últímas tre!s décadas, laglobalización financiera·neoc,lásica ha mundializadolos circuitos 

del capit~l, pero .al costo de intensificar, generafízar y sincroní,zarlas crisis. Se estima que el 

crecimiento del PIS' mundial se redu<:;irádr'ásticamente, al pasar de 4.8% en 2000 al 1.3% en 

200L(Guíllén.2002-19) 

1& la: nueva economía descansa en,el acrec;enlam_to ,de lQs gastos de capital -aCICateados, por una transfótmat:;IÓn lecooToga 
pertnanenu,.. sm (!l,II! esa.densm~ del capital $e vea correspondida por un Incremento en lam,sma Ilroport:;IÓn. de la eñcoeooa ene! 
~prodUCllIlO ., en IaIOdLlslna yenel sedQ< .pnmano-. ya qua !ji <tIlllZllcíon de las nuevas lecnolpgias se concentra en el &eClOt leroano 

.. lcometC1O.~ fmal1ZM. 9<i<vIéIQ$). esdecrt •. i!II aumel1!odela produaTllldaé ,se reSlOllge a sectores mptOOuctNO$ que no entran al 
'~de IOlItriI~1Í$ 
·lilblll8 en l!Is~xpectat"a$ de ~al)Qá seencuenlra 8$OClada con un entomoflnanoeto frágil El auge estuvo aSOCIado con un agudo 
~de1ibefllllzaoon, desr~1aOón y gIOl31<Zao6n iinan~ra. un frenesí ~bl $6Io;ompsrableconelQUe ~t(> a ,la Gran 
'~de Ios.ar'IQs ITetnlaun ~oe~udanuenlO de ,consumidores 'l' cor:ooraClOnell'con l:liInO:l1S ySOClt'dades bsncanas no 
:flnal'lQel1lS ··,111 ~\ de iO,s ptíX!!JdO$ fIna['lClE!,o$,destacar>óo el desaffollo de! me<Cadode de<wados. '1 01<05 Irl$tr~ de • 

~~ 
'''eonlli~~prooUCllvay el ~ ,(le! NASDAO <\!'Slác:ornple¡¡¡ foUI)efKlM::tUta iina!'\i:Jff$ 0"" p:.mandael "'_ de 
:~de! 'CII/:lIIal . $lllragtllZO, COtlla~, en plenal"Mftna 'la" pOS~de· una ON&I\!i iin.anoera·-.,e ''Cn'''''''''''~ l.ti 
(;OtJ;iOt~ de la ·"""",a~a 'l'.~ del¡¡ ""'la e:::onom,aenlfef1tan:senospr0blll<n,os. parareflttanoar. _ ~ en_ ) 
P~~Jllili:>$~~Y __ lI<\!alle~ad de '''''' CffId<l'O$ 10 Que 00 50IC>I'1ecta ,8 !a~ =;>or~,~.,'lt_ 11 
10& ~tÍ)s f!nII~:~O.~QUe~~_blnoa- tiuende\¡()iOrI)_con lOS. b __ iIdof, en el 1iIl.a 
~ Uf:JII ~ 1'\1<0111\01'11 QUI! eloecnller!lCí ~,IieNl (feIe,,*, _,~"ve ~ l._"" ¡wa_ 
""",.ia.~¡id\Jai~,~:rtaabt .~con .. oe Ja¡lOO 'cuya ~ .. tinanl:>eta ewllO .~O$ óe,'!os __ Y '.-eT_ 
~,~~.~ a,AAllpófl 10' petogrcule """ ~fmanoerl ~ una ~ ~ QliIta lOCO el """""" fIOI' ""'" 

~.rl!'" 
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El desarrollo de la recesión en México 

En cuanto la economí.a estadounidense detuvo su marcha, la economía mexicana entr6 en recesi6n. 

La integraci6n del :sistema productivo de nuestro país al sistema productivo estadounidense 

responde a un'proceiso histórico de larga duraci6n, que se reforz6con la instauraci6n del modelo 

neotlá!¡ico desde .10SI .ochenta y principalmente en tos ochenta con la firma y entrada en vigor del 

TLGAN. 

Durante el tercer trimestre de 2000, la economía estadounidense comenz6 a desacelerase. El 

crecimiento anualizadodel PIB se redujo del 5.7% en el segundo trimestre al 1.3% en el tercero, El 

crecimientodelPIB. se redujo durante el cuarto trimestre del 7.3% en el tercer trimestre a15,1 %en el 

cuarto, En el primer trimestre de 2001 el crecimiento disminuyó aún más, al 1,9%, De hecho, la 

recesi6nen Méxicocornenz6 durante el segundo trimestre· cuando el PIS se estancó: en los 

siguientes dOs trimestres se registr6 decreéimiento 

(-1.6 y-1.8%). A lolElrgo de 2p01elPIB disminuyó 0.3%. 

La recesión,esgeneralízada .. ya que afecta a la mayoría de las ramas econ6micas. Se manifiesta de 

manera mas • aguda en industria manufacturera. construcción, minería, comercio, restaurante y 

ho.teles, (Guillén; .2004:24) 

Por Su, casi completa .dependencia del mercado estadounidense, el sector exportador y las 

maquilador.as han resentido con fuerza .larecesi6n. De hecho, ésta se manifestó primero en el sector 

exportador y de allí se.tran$mitíó al resto del sistema productivo. 

LélS exportaciones se han contraído en forma significativa. Durante 2001dismínuyeron 4.8%, La baja 

, " en las Véntas externas afecta por igual a las exportaciones petroleras (debido a la fuerte caída del 

precio del crudO). a las exportaciones de las maquíladoras y las manufactureras. 

lasirnportaciones también han resenttdo los efectos de la recesión, pero han disminUido a un ritmo 

'. m.fenorál de las exportaciones. En 2001 registraron una dísmirtuci6n del.3,5% respecto al año 

antenor Sin embargo. el comportamiento de las .ímportacionj:!s por des~íno de los bienes ha Sido 

dIferenCIadO Mientras que la de bienes IntermediOS y de capital han disminUido. las de bienes de 

consumo Siguen aumentélndo Ello exphca.la gran deSIgualdad en la dlstnbUClon del Ingreso ya que 

fm un m~ de. creoiente apertura comerCial. los grupos de altosll1gresos SIguen Importando bienes 

de consumo .. a peSar· de ta rece5l0A En tal comportamiento . InflUye. eVIdentemente también. el. alto 

grado de sobrevaluOtoórl de la moneda 
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.A diferencia de lo que sucedía en crisis anteriores, cuando la recesión corregía el desequilibrio de la 

/:Jalan;za comercial, en esta situación ante la. ausencia de dévaluación,el déficit comercial se ha 

incrementado: En éfecto, éste ascendió a 9,792 MD en 2001, contra 8,003 en 2000. Ello refleja 

también la gran dependencia, que bajo el nueV<l modelo tiene la acumulación de capital respecto de 

. las exportaciones. La inversión .ha sido el componente de la demanda agregada que se ha contraído 

m¡;lssevéramente. LEI inversión bruta fija disminuyó 9.4% en octubre de 2001 respecto al mismo mes 

del año anterior. El consumo no ha ca.ido en.la misma prCiporción, pero es probable que (o haga 

conforme avance la recesión, se incremente el desempleo y se contraigan (os salarios reales. El 

cO$toen materia de desempleo ha sidCi ya muyalto.(GuHlén, 2004:26) 

· Para apoRar su visión optimista sobre e( futuro de la economía, los responsables de la política 

· económica mencionan, entre otros indicadores la baja inflación, el descenso de las tasas de interés, 

la fortaleza del peso y la existencia de altas reservas monetarias internacionales netas, que a 

· comienzos de febrero de 2002 alcanzaban 47,300 MD. 

Si la recesión estadounidense se prolonga o se complica, la recuperación de I.a economía mexicana 

(lO' será tan rápida ni tan sólida como la contempla el gobierno. 

La sobrevaluación del peso alimentada por el. ingreso de capitales es muy alta, dél orden de 33%. 

Dicho nivel es insostenible y tarde o temprano deberá corregirse, so pena de que se presente una 

. sobrevaluación abrupta. A lo largo de nuestra historia reciente, las sobrevaluacíones del peso han 

sido anteCedentes de las crisis de pagos. El desequilibrio externo es alto (alrededor de 4% del PIS), y 

el déficit finanCiero del sector público (incluyendo P¡diregas y otros pasivos contingeAtes), alcanza el 

mismonivet 

El fantasma del sobreendeudamíento recorre a' México. El alto nivel de deuda pública y privada -

extern8é interna- es el ob$taculo principal de la economía mexicana. Según la SHCP la deuda 

pública externa es de 76,632 MD. por otra parte, la deuda privada asciende a 85,000 MD, por lo que 

la deuc;la e)(iema totaliza más de 161,000 millones, (Guillén. 2004:30) 

y esa etfras610 es la parte del K;!llberg der sobreendeudamiento Existen una variedad de pasIvos 

contmgentes que no se in~uyen en la contabilidad de la deuda, pero que superan con creces la 

deuda docu~ntad8 Entre lospnncipales pasivos de.stacan 

• 
'. .. 
• 

¡PAS. 789,00) mlUones de pesos 

Rescate arn:!tefO, 105400 millones 

FIOEUQ (rescate de la banca de desarrollo). 13.200 millones 

FtdeIcomI$o fondos de fomento. 123.400mtllones 
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• Pidiregas 

• Ponqos de pensiones del IMSS é ISSTE 

• Cartera vencicla de Infonavit 

• Deudas de estado y municipios 

Resumiendo~ es evidente que la economía mexicana. vive una etapa de dependencia económica muy 

delicada. debido como se ha mencionado en párrafos anteriores na se ha desarrollado un mercado 

irlternoimportante con tecnología propia. Durante 2005 se ha vivido un período de mucha 

.' inestabílidad económica debido a .los cambios en la economta· mundiaL El depender sólo de dos 

.elementos como son el petróleo y las remesas de los trabajadores hace muy inestable la economía. 

YsÚomamosel alto costO delendeudamientc tanto externo como interno la situación se agrava. 





tv. EVOLUCiÓN DE LA BANCA COMERCIAL MEXICANA 

En. este capitulp se. anal.iza la transición de la estructura bancaria mexicana, desde el paso· de ·Ia 

banca especializada a .la bánca l11ú1t~ple: la ¡nacionalización bancaria, inmersa en .Ia. crisis de deuda 

de la·ecOriomíamexieana; lareprivatizaciÓri bancaria, con la consecuente crisis financiera y del 

sistema banc!lrio, y por lo. tanto, la intervención y saneamiento del sistema bancario,hasta la actual 

ex1ranjerización de la banca en México. 

4.1BancCaespeciali¡~ada, banca multiple y la primera crisis 

Durante los años deJdesarrollo estabilizador y hasta la nacionalización de los bancos en 1982, la 

actividaclbancaria.era una ¡;¡ctivídad protegida, especialmente en la medida en laque elbanc() 

central garantizaba una colocación rentable a una parte creciente de los activos bancarios, llegandO 

a serdecasi 500/0 en este ultjme.año. Así, hasta iniciada la década de los años setenta Jos bancos 

podían desarrollar una administración de balanceen condiciones relativamente estables con una 

. dinámicade ampliación de sus activos con un mínimo de riesgo. 

<La banca. de desatrollo era una parte fundamental .en Jaeperación y dinámica de ampliación del 

ce~juntbdel sist¡:¡ma; llegando a participar con más del 50% delos activos totales del sistema 

financiero. Comprometida en el financiamiento de empresas no financieras privadas y públicas, fue 

una. fL¡entt'il importante de recursos para proyectos en sectores económicos tan importantes como el 

agricola,li:iproducci6n industríaleincluse de bienes de capital. 

La prdfundidad ... que alcanzó la banca de desarrollo en el proceso de indu.strialización y 

moderniZación dela¡ infraestructura fue preCisamente porque, en el flujo de financiamiento de la 

••• inversión, éSta asumíalós costos y riesgosderiyados. de la obtención de financiamiento en moneda 

'e~r.lIn~m necesario en el proceso de forrneción de capitaL 

.Ast.lab~cómel"cial privada mexicana estuvo, come Jo .señala Minsky.oPf3rando como banca . . . 

Coloníai. en el sentído dé Que financia bienes en transito, impedida de comprometerse amphamente 

enEÍl.finanoarntento delafomiaci6n de capitaL 
" - . 

. AsI.Ia banca de de!oaiToIlo cumpUa un paPE!l fundamental en la operaoón del SIstema Mal'lClefOen 

su ec.mtunto.tomando finanoamiento enmonada extranJem. asumiendo los nesgos y obtentendo los 

. fondosquelaprop¡a empresapnvada nopodia corregir directamente (Correa 2004 IV 143) 
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Al.finalizar los años sesenta, México enfrentó·un mercado mundial de bienes y capitales nuevamente 

inestáble. LadinárTlica inflacionaria en las mayores economías en los años setenta, el cambio en los 

preciOs relativos de exportaciones e importaciones, la inestabilidad cambiaria entre las moneda& más 

fuertes y el impredecible curso de las tasas de interés y de cambio ·en los mercados financieros. 

Todo.ello fue deteriorando las expectativas. de estabilidad en la inversión, el financiamiento de las 

importaciofles de insumos, maquinaria y equipo en los balances de empresas y bancos. 

Por otro lado, hacia medt8dos de la década de los setenta se modificó nuevamente la legislación 

bancariá para dar cabida a la banca múltiple, fusionándose instituciones de depósito, ahorro, 

hipotecarias, etcéter,a. La banca múltiple permitió consolidar de manera operativa, contable y 

regulatorla, las actividades bancarias y financieras dispersas .incluso geográficamente, deestaforma, 

las nuevas entidades pUdieron realizar una administración de balance más integrado, especialmente 

cuando la estabilidad en precios, tasas de interés y tipo de cambio empezaron a desaparecer. 

Por.su Parte, la banca de desarrol.lo también modific6 su operación y presencia en esos años, 

fus,ionándose yen varios casos trar,'lsformándoseen banca múltiple, Al inicio de los setenta manejaba 

.el 32% de íos recursos. del sistema bancario, en los meses previos a la nacionalización lIeg6a 

representar eJ 40%. Naflnsa, Banobras, Banrura! y Finasa, las cuatro instituciones de mayor 

importancia.·manejan aproximadamente el 75% de los recursos de la banca estatal. 

Además, la modeml¡:aciónfinar¡clera de esos años incluyó la creación de nuevos instrumentos de 

captación, intCiándose laeolocacl6n de valores públicos en el mercado (Cetes y Petrobonos) y los 

, depósitos en dóla.res que fueron autonzados por el banco central. los pasivos bancarios crecieron 

acell::cadamente entre 1975 y ;9$2, induso por encima t;le la tasa ,Inflacionaria, cuyo rendimiento 

estaba ga.rar:dWldo· por efbanco central a través del encaje legal20
, Con la dolarizaci6n en los 

balances 'banCaOOS de entre el 30 y el 50% y el volumen de deuda externa de los bancos; empresas 

publlC8S:y g~ federal seconf¡guró un sistema monetario y financíerodual; altamente 

espec,~yO '.~ el r~ cambiarlO estaba a cargo del se~or público (Correa, 2004 IV 145) 

. AJ.JncuandO r;uestrat ~oes pro<'uctJvas y competltlVldad empresarial, laboral, de 

!~an.·n,I:;:f.¡'¡¡¡ fft~!ifll 'fiUtbiYI ml..'Y !e¡osdie nuestros mayores SOCIOS comeroales y fmanCleros, el 

,"""'''''"",.."" se E,''1tre!azo al meri:::ado InternaCional, debido a lá dolanza.cl6n 

~ ,..,tfi"f:>$ ~lantes a las otoraadas a depós.11QS 'guales con el 

~§¡ ..... __ . ____ .... _;J<2 __ """ *" '.!Y'fo "lal)lll'_"_"'~oe~~¡¡~ 

... _ .'_"...""" "'-..... __ .'_ ''''_~<_'4 '" ~~" ~IO.~ ~I!$JII~lII>Ooe~", .. 'I<i'i~ 
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tasas externas; y al creciente endeudamiento externq .tanto del sector público como de! sector 

privado. 

l;as consecu.encias dl= tal nivel de apertura financiera muy pronto aparecieron con la crisis de deuda 

externa y la bancaria subyacente en 1982. Desde finalés de los años setenta, hacia 1979 el servicio 

dela.deuda ~xterna tenía ql,le ser completamente refinanciado.y tasnuevas disposiciones decr.édito . 

se cOflsumfan en su servicio. La crisis. se desencadenó en 1982 cuando los recursos en los 

merca.dosfinancleros externos escasearon. (en virtud de la elevación de las tasas de interés· de la 

Reserva FederalJ, aclemás,nu6str.pprincipal mercado externo, Estados Unidos, se contrajo y, de 

conjunto todo ello detuvo.el refinanciamiento del servicio de la deuda, imprescindible desde años 

atrás. 

La Crisis bancaria subyacente fue administrada a través de los Decretos de Nacionalización Bancaria 

y Control de Cambios de septiembre de 198:2. Los.bancos que venían del proceso deconsolídación 

de los setenta. habían acumulado una amplial cartera de pasivos denominados en dólares sin activos 

o garantiasen contmpartida,.de manera que la devaluación del peso les colocó en un desbalance 

cambiarlo y enuflaquiebra técnica. (Correa, 2004:IV:146) 

La insolvencia generalizada del gobierno y de las empresas limitó, al menos durante vanos años, las 

posibilidades de expansión de los bancos y redujo su capacidad de competencia con los 

intermediariósextránjeros. Así, la nacionalización bancaria de 1982 frenó durante un tiempo, los 

'procesos de liberariz~lcióny ape.rtura financieras, pero no dio marcha atrás. 
. . 

Con' la "¡:fÍsis de . deuda" y la nacionalización de la banca, a partir de 1982 los' bancos bajo la 

administraCión del gClbíerno redimensionaronmuy aceleradamente Sus posiciones en el mercado. El 

gobiernoíndert'mlzó y vendió los paquetes. accionaríos de Jos grupos económicos que eran parte de 

los activos bancarios . 

. Además permitió la participación accionaria en los bancos del capital privado hasta en un 30°/0. Todo 

. lo cual condujo a una muy rápida reorganizaci6n de los grupos económicos, nuevas .formas de 

órg~n¡záéi6ny fortalecimiento de las Casás de Bolsa en la intermediací6n financiera privada. 

Mlentrasq)Je .lodo el .crecimientode los activos .financieros en ei mercado. local dependía de los 

titulos públioos. "Además; el gobiemo a través del Ficorca asumió el compromiso de renegoc1aci6n y 

Pélgodeladeuda e:d:éma privada. por esos años de unos 12.000 mHlones de dólares, tomando el 

nesgo. cambiarioy o'[orgaOdOrecursosliquidos en pesos a las empresas que mejoraron con ello sus 

.'. flujos de efectivo. (Correa, 2Q04:IV:147) 



Los compromisos en materia de política económica, reiterados en cada renegociación de la deuda 

¿xternadesdeentonces,lIeyarOnal gobierno a remover en el corto plazo la protección comercial, 
¡' , , 

quitándolos permisos de importación y reduciendoacéleradamente los aranceles a la exportación 

del' Plan Baker. La reforma financiera iniciada' después del' corto periodo de' hiperinflación de 
, ' 

diciembre-enero de 1988 se desarrolló después de 'la más importante reestructuración de ·Ia deuda 

externa en el esquema del Plan Brady. Los compromisos de reforma económica resumidos en el 

concepto de WashinQlton Consensus se convirtieron en México en la prosecución de un programa 

económico que incluyo tal reforma financiera, que significaba una apertura al 30% en el capital 

accionarío de los bancos. y casas de bolsa al capital extranjero, un amplio y rápido proceso de 

ptivatizacionesincluyendoa la banca y, mayor en el control.de la inflación y gasto público, 

La reforma financiera emprendida en México, como enotros muchos paises, se sustenta en la idea 

<de que la represión financiera combinada con los crecientes déficit presupuestales habían debilitado 

al sector financiero y coloc,ado en desventaja para ehfrentarproblemas como la devaluación,la 

dOlarización, yla fug~1 de capitales, En realidad, las condiciones de expansión de los mercados 

(lnancieroscambiaron hacia aquellos años, debido a la relajación dé las políticas monetaria y fiscal 

de 10$ Estados Unidos que enfrentaba, unacrisís en su propio mercado financiero. En cuanto se. abrió 

Prasoalcreciente vofumende liquidez, el nuevo impulso a la apertura y liberatizacióncobró nueva 

fLU¡irza, 

Junto con el proceso de I"eprlvatízación de los bancos, que se efeduó en un plazo total de 18 meses, 

la nIJev¡¡¡ política tinancierase basa en una amplía promoción aja lED ya la colocación de cartera, 

Seernprendeapresuradamente una' reforma financiera imprescindible paraarcanzar una gestión 

~rívada plena del crédito, e IniCiarlas negocíacionesdel TLC, Fueron básicamente cuatro los 

Procesos que fragilizaron el balance de los bancos en las condiciones de la economía mexicana de 

aquellos a1'\os. 

qomo consecuencia de .Iaerisis hipennflacionaria de 1987-1988 losdepósítos obligatonos en'el 

oancocentral se elevaron rápidamente hasta llegar a ser del 100%. ello facílit61a gestión del balance 

bancanopermíbendolmfténtar la·polítíca antiínflacionaria con una expansión de. la liquidez bilricana 

qUe no daña los palances ni genera carteras vencidas masivas. Aunque ello significó Ciertamente la 

contl'áCClónde la liquidez: disponible para elrefinanciamiento del sector privado nobancano Sm 

ernl::larg<:l.en unos cuantos meses se pasó de mantener reservas obligiitonasdel 100% asu 

_apanClOOde.maneraquelos íncrementos en la liqUidez bancaoa estalÍ8n detenmnados por la 

~p¡aestrateglat;1epréstamo y colocaCl6n de "'$lores 



La sucesiva ampliadon del crédito se convierte en un problema cuando la capacidad de 

. end.~uda:miento aparece limitada, tanto por la alta concentración económica y del ingreso, como por 

el. ritmo de crecimiento económico que venía siendo bajo. El sólo retiro de los depósitos oblígatorios 

creó rápidamente las condiciones para una crisis bancaría .. (Correa y Girón: 2004:IV:150) 

El cambio en la propIedad de los bancos se sucedió en unos cuantos meses, trasladando la 

. adrrnínistraéión del balance qelosbancos a diversos grupos empresariales, con distintos intereses y 

. ritmos de eXPElnsión; en síntesis, podemos distinguir dos grandes grupos entre los compradores de la 

banca: porunlado. loS gruposfinanciéros. preferentemente encabezados porcasas de bolsa que 

cr,eeieron y cobraran importancia en la segunda parte de los afios ochenta. El otro grupo lo 

corlforman grandes empresa ríos e' inversionistas. 

decir, s€1l;;ucedióun\procesode redímensionamíento muy acelerado de los intermediarios 

finjllnéieros.Por'símismo, el proceso de reposícionamiento en el mercado financiero decad!:luno<:le . .. 
los. distintos bancos condujo aun crecimiento en lasoperacíones interbancarias y can ello de los 

costos de fcmqeo y die l,osmárgenesbancarios.Todolo cual contribuyó al incremento ¡¡jelas tasas de 

ínteréf;activas. Provoca incluso quiebras bancarias cuando este mercado fue presionado aún más 

con. la autorización para operar de nuevos intermediaríos. Los incrementos en las tasas activas de la 

bal1ca,ydel~s mái'genesfinencierosse impUSieron como parte de esta reestructuración de la 

diente1abancari!:l. 21 (Correa, 2004: IV: 152) 

Durante>la dé6adadelos noventa se realizaron diversas reformas jurídicas que hicieron posible la 

pnyellZélCÍón bancalia .. · El 5 dé. septiembre de 1990 se· expidiÓ el' acuerdo presidencial que fijó las 

b~ y los prindpi()s c;iel proceso denominado desincorporación bancaria. Una Vez que el marco 
,", -' . 

íeplfueaprObado.$e privatizaron 11$ bancos, 13 de los cuales fueron adquiridos por grupos 

fl~l'fOeI'os y 5 se encuentran bajo control de pefl;;onasfísicas. Todas las instituciones .fueron 

$CIQIjlndaS PQI' meXicanos y se vendieron muy por encima de su valor contable (el precio. promedio 

~adode.yenta ;de los 18 bancos enreíación con su valor contable fue de 3.09 veces). 

~ndoreb"JI'So$ honllnalesparael goblerno federal de más de 37 billones de peSOS. El monto 

~'porlasventas es un Ilid¡cador delnnfel·de concentraCion que eXlstia entre· los bancos y por 

. ~ pesO. que teh~an'!!fl el.slstema lasdM!rsas institUCiones que fueron vendidas. 

Vfi¡f euadro ., ¡ 

'" __ ~""'lII!tlW.clcllOI QUenoi ~.~!af su rwel di! deurrilIIoe.lmPlldO en loacoslOS bancal'lO!\ .las pracoc.v. 
.... _~ Q'lI(Io:IQ!)m ~ tJi\odlIO. Ó'Ul:~ O'éCIltQ5 a lOS ~Ut:& ele 
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INGRE:SOS POR LA PRIVATIZACIÓN BANCARIA 

Nombre del Banco Porcentaje 
Banco Nacional de México, S.A. 25,7 

Bancomer. S.A. 22.6 

Banca Promex, S.A, 2.8 

Banco BCH .. S.A. 2.3 

Multlbanco Mercantil de México, S,A. 1.6 

Banco dé Orlente, S.A. 0.6 

Banca Cremi, S.A, 2 

Banco Mercantil del Norte, S.A. 4.7 

Sanpals, SA 1.4 

Sanco del Centro, S.A. 2.3 

Saneó del Crédito y Servicio, S.A. 1.1 

Banoro, S,A. 3 

Banco Internacional, S.A. 3.9 

Banco del Atlántico, S.A. 3.9 

Banco Mexicano Somex. S.A. 4.9 

MUlj:ibanco Comermex, S,A. 7.1 

Banca Oonffa, S.A. 2,3 

FUENTE: Gregorio Vidal, Bancos. fortunas y pod/{Jf; Una 
leétura de la economla de Mé)(ico del 2000. pp, 28 

Una veZqueconciuyó el proceso deprivatizaci6n de los bancos, el gobierno conservó una 

participación accionaria en tres de ellos: aancomer, Semn y Banco Internacional. 
, , 

La venta dé la banca a capitales del país fue un objetivo expreso del gobierno. Como parte de,j marco 

jurípic:o creado y para hacer posible la medida se emitió una nueva ley bancaria, la Leydelnsti­

, tucionesªe, C:rédito,que' además de establecer la transformación de los' bancos en soci,edades 

'anónimas. asegqró que la banca mexicana fuera controlada por mexicanos. En tos meses y años 

inmedí¡¡¡tamente siguientes, este punto de vista se mantU\io, inCluso durante la discusión del, Tratado 

de Líbre COQ1etcio,deAn'1érica del Norte (TlCAN). "Por ello, en el documento que se aprueba por los 

gobiernds d~tanadái Estados' Unidos y México seestablecíeron, para este periodo de la etonomia . .' 

ÍTlelticaoa;díversas salvedades a favor de !ospropieti:lrios de la banca, entre elfas se l¡mltó la 

pafficipaC¡4ndela banca extranjera en la propiedad del capital yse crearon cuotas de mercado 

rlgídas queproteQen por un tiempo de la competencia externa a los bancos que recién se habían 

..• priv.at~do··(VIdaI. 2002:20) 

el análiSIS d~ la lista da compradores permite establecer otros hechos relaC10nados con el .proceso 

.deventc¡lyef tipodetransformaoiónque por medio de. ésta se impulsa, Esto puede observarse en el 

cuadro 2 



Banca Serfin. 
SA 

CUADRO 2 
MÉXICO: PRIVATIZACiÓN Y CAMBIOS EN LA PROPIEDAD DE LOS BANCOS 

Adquiriente 
Denominación al nominal en 

Situación actl 
ser privatizados miles de 

30-\1111-91 Grupo Financiero Banamex-Accival, S.A. Banamex 
de e v . representado por Roberto 
Hemández Ramlrez, Alfredo Harp Helú Y 
José G Aguilera Medrano. Grupo 
Realonal 

~1I-92 Grupo Financiero OBSA. SA de C.v.. Serfin 
representado por Gastón Luken Aguilar y 
Oct8'JI0 Igarlúa Araiza 

Q8.X1-91 Grupo de. personas representado por Bancomer 

pesos 
9744 982.30 Es el único banco propiedad ( 

mantiene alianzas con instit 
Presentó una oferta de coml 
Bancomer que no prosperó. 

2 827 740.70 Fue \.endido por el IPAB al BSC~ 
HSBC (19.9%) le será reintegre 
IPAB. El gobiemo federal partici 
la \.enta con 15.9%* del capital. 

8564213.90 Se fusionó con BBVA-Probursa. 



CUADRO 2 (Contlrll.faClÓl1) 

Nornbr& de la Fecha de 
Denominación Precio nominal 

Adquiriente al ser en miles de Situa< 
empresa adJudlcao6n 

~rivatízados ~os 
8ancoóe 16-VlII·91 Grupo de personas representadas por Onente 223221.20 Comprado por BBVA 
Onente SA Maree/o Mtllgáin Beñanga 

8ancaVemI 28-Vl-91 Grupo de personas representado por Hugo Cremi 748291.20 Comprado por BBVA 
SA Salvador Villa Manzo. Juan Antonio 

Covarrublas Valenzuela y Orlar 
Raymundo G6mez Rores 

Banco 22·\11-92 Grupo de personas representado por Banorte 1 ns 779.10 Tiene interés en adqui 
Mercantil del Robereto González Barrera. Rodolfo efectuará en el seguncJ 
NoneSA Barrera Villareal y Alberto Santos de Participan fondos extranje 

Hoyos 

~isSA Grupo de personas representado por Julio Banpaís 544 989.80 Comprado por Banorte. 



CUADRO 2 (Conbnuaoón, 

Nombre de '8 Fecha de 
Adquiriente 

empresa ad¡udteaClón 

Banco del 
AtlantlCO S A 

Banco 
MeXICano 
Sorne. SA 

O6-Vl1-92 Grupo Financiero Privado Mexicano, S.A de 
C·V. representado por Antonio del Valle Rulz. 
Eduardo Berrondo Avalos y Blanca del Valle 
Perochena Comprado por Vital. 

O6-1V-92 Grupo Financiero GBM· Atlántico. SA de 
C V . representado por Alonso de Garay 
Gutlerrez y Jorge Rojas Mota Velasco. 

11-111-92 Grupo financiero Inver-México. SA de CV. 
representado por Carlos Gómez y G6mez. 

Denominación al Precio nominal en 
ser privatizados miles de pesos 

Situad 

Bital 

Atlántico 

Mexicano 

1 486916.80 20% del capital en m 
(actualmente fusionado d 
Portugal. El gobierno fed, 
capital. 

1469160.00 El proceso de fusión plantea 

1876525.50 Comprado por Santander (7 



La colocación de valores gubernamentales en el mercado nacional estableció un piso a las tasas de 

interés pasivas, atractivo para mantener en pesos a inversionistas nácionales y atraer a 

ínversionistasextranjeros. 

Más aún, el' financiamiento del déficit de la balanza en cuenta corriente sobre la base de 

rehdimi",ntos atractivos en el sector financiero a capitales externos, nevó a tasas en valores 

gubernamentales muy elevadas. Al colocarse una tasa piso pasivo elevada, encareció el fondeo en 

mónedanacional e incrementó las tasas activas,lo que. además propició un rápido crecimiento de los 

pasivos: bancarios en memeda extranjera. El desbalance monetario así creado, también fue un 

. componénteenla eleva.:;ión de los márgenes, lo cual,posteriormente, con la. devaluación del peso, 

se convirtió en quiebra bancaría.(Correa y Girón: 2004:IV:152) 

Apertura fínanéiera en el TLG 

La banca. mexicana concertó los térmínosde la apertura financiera en. el. TLC, previendo· como 

estrategia propia la de asociarse con intermediarios extranjeros hasta por un 30% del capital 

acclonatio, según lo establecía la Ley de Instituciones de Crédito. Par", la consecución de los planes 

deasociadóny nUEwaS .emisiones accionarías eran muy importantes el buen nivel relativo de 

ytUidádes y de cotización de las acciones. La elevación de las tasas .activas, la radonalización(cierre 

de,sucursales,despido de personal} el cobro de servicios yel fondeo externo atasas muy 

competítivas mientrsis' se mantuviera la 'estabilidad cambiaría, fueron las vi as elegidas para 

inCfementar las utilidades reportadas trimestralmente por la banca mexicana. Por su nivel de 

utilidades. los bancos mexicanos se colocaron entre los más rentables del mundo al finalizar 1993. 

:;;uestrategia de posicionamiento y asociación parata nueva competencia también por si misma 

generaba elevadas tasas activas y márgenes que frag¡lizan Su balance . 

. Nuevos y 4recíeritesflujos de capital externo estuvieron ingresando al país por distintas vías: deuda 

~iterfla pública a cargo de empresas paraestatales{PEMEX) y .de labanea de desarrollo: la deuda 

pnvad~ extElma atr:av~s delacolocacu!ln debones por las mayores empresas. la colocaCIón 
'.' .<' "':"':" ~ i-,,' - -, -,: 
'. acclQnaha :a través de productos denvados en el mercado estadounidense Al paso delbempose 

esperaba que los efeetosde la apertura comercial sobre la balanza fueran transrtonos; SIn embargo. 

t~, cieaente apreCIaoón del peso Impulsada por el constante influío de capítales decarteraatraldos 

porlaeievada:rentabdidad local amplió e! déficít comerClsl en unos cuantos meses (Ctlrrea 

;2004 IV 153) 
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. 4.2Crisisfinancier'3 y del sistema bancario 

La crisis de 1994~ 1995 tuvo sus raíces en el intenso endeudamiento interno y externo de los agentes 

económicos que siguió a la reforma fin~nc:iera de 1989, a la apertura de la cuenta de capitales 

· efectuada ese mismo año y ala privatización de losbancos.comerdales. 

La recuperación económica durante el periodo 1989-1993 estuvósustentada, en la reactivación de la 

inversión privada, .161 cLlal fue acompañada por una fuerte expansión del créditointí:lmo yextemo. Al 

liberalizarse las act;vidades. financieras. y eliminarse el encaje legal, los bancos comerciales se 

· encontraron con un~ gran cantidad de recursos que debían colocar. La rápida reducción del déficit 

presupuestafdel sector pÚblico, lograda con el reforzamiento de una poHticafiscal restrictiva yla 

elevación de los ingresos -vla incremento de la base de contribuyentes y el ajuste. de tarifas 

públipas- permitióq~e los bancos dejaran de serios acreedores principales del gobierno. 

Elfinanciamientobancario al sector privado y a las personas físicas de medianos y altos ingresos 

cr.eció oe manera exponencial. Loscrédítos de los bancos coroerciales. así como otras formas de 

financiamiento (arrendamíento, factoraje, etc:) al sector privado se dispararon. Ello fue alentado por 

la baja enlas tasas de interés, derivada de las expectativas optimistas que ptovocóel éxito inicial del 

Pacto yla re negociación de .Ia deuda del sector público en 1989. 

· Unacaractedstica sobresaliente del boom crediticio fue el alto peso relativo de los crédilosal 

consumo. Los crédiNls para el consumo, durante el período 19a7-1994, se incrementaron 457.7% Y 

los créditoshipotecaríos 966<4%. Dentro de la cartera de los ba'ncos, se incrementó el peso relatiVo 

· de las tarjetas de crédito, de los préstamos para compra de automóvil y de los créditos hipotecarios. 

El auge de tos créditos al eons·umo estuvo determinado por la concentración del ingreso, y no por ün 

fortaleCimiento de los ingresos reales de la ppblacíón. Alo largo del sexenio anterior, los.salados 

reales promedio 5610 ¡se recuperaron 2.6% y. elempteo en el se~or forma/de la economía creció en 

.. fom;¡a. mUy. modesta. 

· Oesdeel fado de la demanda de crédito: influyeron en su reactivación; la práctica ineXistenCia del 

cr~lto intemoy externo dürante .el perioclode ajuste ortodoxo de1ge3-1987; as! como la necestdad 

de las empresas pormodemlZarsus plantas para enfrentar,en el marco de la aperhJra, la cr9ClE!l1te 

CómpeténCJa IOte",ay externa -La modmcación favorable de las expectabvas entre los agentes 

~inICOS. debido a los élCl.toS tntoales de la estrategia saltntsta y a la. creencia de que las 

1"Ieg000000nes delTLCAN abortan un nuevo cauce a laawmulacíón delcaprtal fueron un aocate 

&~ 81 treC/l'1lIentodesbordado .de la demanda decréddo poi' párte· cleempresase mQ!vlduos 

iGulBén .. 2000:191) 
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Por otra parte. entre los factores que determinaron la oferta de fondos prestables se encuentran los 

siguientes: la mejoría de lasfinanzaspáblic:as y la venta de compaf\ias propiedad del Estado que 

permitíeronal sector pÚblico liberar montos significativos de recursos que fueron dirigidos hacia el 

financiamiento del sector. privado; el ahorro financiero .quese incrementó significativamente como 

porcentaje del PIB,.síendolos depósitos bancarios el componente más importante. (Solís, 1999:50) 

LaS tasas de inter$s, ri3alesfueron. desde el arranque de la recuperación económica salinista, muy 

altas como consecuencia de la aplicación de una política monetaria y fiscal restrictiva durante el 

lanzamiento del Pa<-io y los años. posteriores. Los bancos privatizados comenzaron a operar con 

márgen~s financieros superíores a los prevalecientes en otros mercados debido, entre otras causas 

a la existencíadealtos costosds operación; a l.a necesidad de amortizar rápidamente el alto precio al 

quehabían.comprado los activos y la elevación de I.os márgenes de capitalización para operar de 

acuerdo c¡;¡n los estándélres internacionales establecidos por el. Sanco de Basílea. 

La existencia deuoa tasa pasiva rear alta y de márgenes finiancieros desmedidos, provocaron que 

las tasas actiyasfu~ran de.sproporcíonadas, sensiblemente superiores a las prevalecientes en otros 

mercadosfincmcieros. lo que en s! . mismo creaba las condiciones para una crisis bancaria, una vez 

que las tendenc.ias pe iaacumulacíón de.capital se tornaran negativas. (Guillén:2000:192) 

En breve, elevadas tasaS pasivas más los márgenes. con expansión de crédito, convirtió al crédito en 

!TIero refinanciamíento. lo cual retroaHmentó el circulo Vicioso deíncremento en. los márgenes y 

mayorcarteravenclda .. La n!Jeva tendencia de las .. tasas deínterésenlos Estados Unidos apareció al 

inicio de 1994. durante ese ano' de modificación de las tendencias en los mercados,loSinversionistas 

de cartera encontraronen.los Tesobonosla fórmuIa p~ra garantizar sus rendimientos sin salir 

apr.esUradallJente del mercado nacion alde manera que cambi.aron sus posiciones en Cetes (bonos 

gubér"amem(iles de alto rendimiento perClen pesos) por Tesobonos {con menores rendimientos 

p¡!ro con CODertura Icsmb(aria).23 (Correa. 2004: IV 156) 

La. nula.oé¡;¡sinula supervisión y regulación est¡¡¡tal del sistemafinan:ciero. las políticas crediticias 

inadecuadas por p~rte de los bancas. elsobredimensionamiento de las expectativas por parte de los 

df3udores s!)bre ;lasol,Oez de .la·estrategia .eco06míca·y los beneficios esperados del TlCAN. así 

como el desen~nCI de pl'ácticás especulatIVas IJ en algunos casos ilegales de los pnnwa1esgrupos 

bel1eflClanos delá reforma eco.nórntea y de la pnllatización bancana (autopréstamos. cré<:!ltos 

relaCIonados. capt1alll.aclo~s. flCbQas capitalizadas en cr$dUos, lavado de dioero procedente del 

~ l..Ina~ aPr~ .. ~ al'O!f~odas ma_ HPeOl!lmenIeen UI'I.a/\o dé e~~ ~ • .., W'lOOII QI.Ie 1II 
bul'!:lu¡alle ~ /1().~,a múchobemPó más. a 10 que le ágregill el .atta ~ Ia$ WM <Mlllllerésen lOS EII\lIOQs Ur1o<los QI.Ie 

~ ;"~""' expedaWil$'de renolln~(l1Ie lOs ~ ametIQflOS 
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narcotráfico, . etc,), se conjugaron para generar el problema de las carteras vencidas de los bancos y 

la insolvenci.a ~e pa~los de las empresas. 

El sobreendeudamientoasociado a la liberalización financiera, se tradujo en un crecimiento 

acelerado de la cartera vencida. El deterioro de la calidad de los activos no solo afectó a la banca 

comercial, sino tambiénalconjunto de los intermediarios financieros. El índice de cartera vencida de 

la banca comercial empeoró desde la privatización .bancaria, al pasar de 2.1 % en 1992, a 15.7% en 

1995. 

Lareacdón de los bancos ante el incremento de su cartera morosa y de alto riesgo fue la de 

. restringir el crédito. Por.$U lado, las empresas y personas físicas endeudadas disminuyeron su 

demand¡:¡ de crédlto. la contracción crediticia provocada por el sobreendeudaníientoy reforzada por 

una·· política monetaria restrictiva, Jugaron un papel de primer orden en el desarrollo de tendencias 

deflacionarias en la economía mexicana. 

Así se produjeron todas las condiciones que llevaron nuevamenteala economía al 

sobreendeudar:níertto; tal que procede de un increr:nento de los costos de financiamiento muy por 

encima del ritmo de crecímíento económico.z·Condiciones de sobreendeudamiento esta vez no sólo 

del gobierno federal y de la banca de desarrollo como en 1982, sino también de empresas y bancos 

privadOS. enmoneda naci(:mal y extranjera. De esta forma, el peso del endeudamiento externo era 

tanimpor!ante como antes dI;! la renegociadón de 1989. Al cierre de 1994, la deuda externa total 

ascendía a 139.818 mIllones de dólares, nivel bastante superior al existente en 1982 (87,500 

millones), atestallar lacnsls de la deuda. externa. (Guillén, 2000;200) 

La cnSIS banCaria se precipitó Junto con la crisis financiera de 1994-1995 cuando la devaluación del 

peso~IJO abruptamente los pasIvos en moneda extranjera de los bancos locales, apareciendo Un 

desbalan<;:e c,amblanode alrededor.de22,OOO millones de dólares y una cartel'avencidaregistrada 

hasta ese· momento' éo S 6 mIl mlUones de dólares, es decir, 84% de la cartera total. (Correa, 

20041\1 157) 

_ .. _.~" __ """'"""'''"' " . ...,¡¡ __ .<lO>~~..I.!~P<l' pnme<a ve.lil!Jt'.l.Ie'l.lCO f"' 10$ 

. '.<>ti. ""' .. """~ .jIf-.l(¡' ·~.er.t.W ~ ~o Io$COS1O:S ~~ 
... , .. ., __ (n ~ ~ ~~m.eÍ'rlo5e tMI"Ibefle.M WCII(Ie~. 

"'. __ "''''''''''.'''''.10'''''''·.0'111! ___ .. _ ".,,, .. ~ 00cI'Iti \f_~ ""CI)n$lJIuyentln "" _ " 
,)Y_.~_ m'_,,,,,"~"'.~~'~·""~1;¡OC1) 
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4.3 IntervencIón y s,aneamlento del sistema bancario mexicano 

El paquete de rescatie Clinton condicionó las politicas instrumentadas frente a la crisis bancaria y el 

reséate. de los bancos. Las autoridades financieras nacionales enfrentaron la crisis financiera con el 

objetivo defrénar el riesgo sistémico e impedir la quiebra de los mayores intermediarios. 

Noseopt6 por el controlcambiario y laintervenci6n de los mayores bancos para frenar la salí da de 

capitales yel deterioro de lacarteracrediticía, como sucedió enla crisis de 1982, sino por elevar y 

eféctllar una intervención selectiva abanc:os menores. Todo. ello con el objetivo de continuar 

of~ec,endo rendimientos atractivos a los capitales extranjeros en el mercado financiero, posipilitarque 

!osmayoresbancos. permanecieran'en manos. de sus propietarios y especialmentl;'! encontrar una 

·salida demen:::ado" .alacrisis bancaria que no pusiera en riesgo la confianza haCia México de los 

inversionistas extranjeros.~5 (Correa, 2004:IV:158) 

Durante 1995; la deuda externa creció en forma importante como consecuencia del Plan dé Resbate 

pactado. con el gobil3rno de Estados Unidos. Al terminar ese ai'io; la deuda externa fotalera de 

165,645 MD. Debido. a la (ecesiÓn y al efecto depresor de la devaluacióñenelproducto nacional, la 

proporción de. la deuda externa respecto al PIS llegó al 60.7%, nivel mas alto que el 51.3% de 1982 . 

. Elreséate bancario ha sido uno de los más costosos. entre las crisis bancarias recientes, impidió la 

recuperación de la" capacidad de pago de los prestatarios locales, ocultó y solapó prácticas 

fraudulentas,dejóargobierno pasivos actualmente alrededor de 100 000 millones de·dólares y al 

sistema bancario en mas de un 80.% en moneda extranjera. Las pérdidas generadas por el seguro de 

. depósitos y saneamiento de los balances bancarios fueron trasladadas al presupuesto públICO. En 

l\II~xtcoa través de ·Ia compra de activos de mala c~lidad por al Fobaproa y posteriormente por el 

'IPAs<lly sushtuidospor I;>onos de alto rendimiento garantizados porer sector publico y. por medio de 

!os progre mas de capitalización de bancos, (Correa. 2004: IV:163) 

., 
- A~L !as.de.0IS1QneS de gar~1 los depósnos por 19uaL l!1du$olos depósitos ~rbancanos . ele no prOQlder iI un control j)lIlaaÍ de 
;:.ami»ps de tlievarlas taS8lÍ de lnlen!'s eomolOtmula de l'eq;¡perer la 'conli¡¡nza" de lOS "onvt\l1I.IOnl$las· e.<ltan¡eros. de no lI!Ie~.SIÍlo 

" ~¡lInente a algurlO$ bancos Y Ilel'll~1f las lOdagacl<ll1eS de presuntos y mulul'TlIHonanos·fr8lJdes. en lOáas estas oeosiOMS lwO 
una ¡NI/'llClPllCIÓIl deCISIVa el Ftw'1 

2'IlSIf'ABesun~) ~o de la ~cíOn Públrca Federal !)llI!garanllza los dep6sdos ba~ ÍIe <III>Iml as' 
~ tls~Y 'O'édlIM .~delas ~ tpag8f1dO el saléodeln OIII~ hasta.por una eanIldad ~1eI'>Ii!! • 
aootl\lO QOI5 Por. ~ •. ~ que tea el ~ .,.!:Im! de obltgaoones ".fII' suf8!1Ot'Y • ~ de una ___ lJIuI::,IOt\ . SIn 
~'. QJ,Je4an, .. CluIdOt· de' la" ~ 'pr~faI obiIgKlClfleS e favor de las .en!it.1ades ~. las. ~ JO lalI'OI de 
~ liOaedadque ~ 1IB1'llll1IeI~ tinanoero al wa' !leI'IIIIneZUIa InSbtuI:IOn Qtl,baliQI mlJl!Jple IQII. pastYO$~ "" 

~ '~as'COI1'!O ~ ~ ~ potIaóOr'. 1M otlIIgac>one$ o dep6iIIOSa iaVI)f Qtl.~. ~ lIOII ~ l1li 
~ff~Y~delO$ÓQ$~~¡er~delll~de.queselt"·8$leomo~.gene<-~ 
~()II·m~ygerenlM~ __ ~,que.nose .~a~ Ie:gafe$. ~ 
~átN.oa laS siInas~" _ ~ ""laSque __ te ...... y _ ~conOl*~ óe_~~ 
~tpA8podr~~lIJlOYOSfirlanaeI'oalMlfll ~lallq_l o e!~ Qtlalguna ~ laln ~ ~ 
~ ~ 1iI~.<óe liICOOtlM y otIqacione$ lIub(1<tlanada&. ~ de 1ft obIIgaoonfi. ~~ Qtl ~ o. 
~de~tIe~delB~, ". . .... . .' .. ' . 

. Sm~¡;¡COf.tO de ~~.~ ~ S!a~Il&pOQr1Ilfl !!Sima e!'IQ!¡1t8 de &00 !lOO m~dt' PMOS _--... 
al632~'(ledólat"20""1IeI PIe :M ~. el "'QI'IIO 1Ifll. "'bIInda¡e' ca$le! IOl8flle la oouáa neta e~em<II y 226 __ 111,..,.", 
II'W"" n$de'l paI$. U ""*at~_lOO,,,,~¡ (;rédItO ~ lleta banca y 78%. del ~o Oe!'~ 1IilflI' _ ello 
Elmooto!llduye e! tosto oEt 10$ r~kls. 00 &lnaecerSer1i ... AI\anIlCO Prome. e tn_ 
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A cinco años del estallido de la crisis financiera, el agudo ni\felde sobreendeudarniento todavía es 

significativo. El.el presupuesto público total se destinó 16.4% al pago deinteresesén 19ge,creciendo 

26.4% en términos r,aales respecto d.elaño anterior. 

Durante 1999, losdeqlinantes activos bancarios en términos reales pagaron una tasa de interés 

equJvalente a 23.4%, más de diez puntos porcentuales por encima de la inflación anual, Sus pasivos 

pagaron.intereses equivalentes a 19,8%,· más de siete puntos porcentuales por encima de .Ia inflación 

anuaL AsÍ; puede afirmarse que tanto los depositantes o ahorradores en el sistema bancario, como 

los bancos (sin considerar eld.eclinante nivel de sus actiVidades) han manter;¡ido una rentabilidad 

apreciable. (CoFrea.2002:80) . 

l..asdificultades creadas por el elevado costo del financiamiento han sido trasladadas al presupuesto 

pQblicomediante los intereses que éste paga.· bien sea en el renglón del bono Fobaproa, o bien por 

concE!pto de valores gUbernamentales. 

Eltr~:»>asode los costos del rescate.de los bancos alás.finanzas públicas y su saneamiento para la 

v~nlay el control por bancos extranjeros, transfiere a Jos contribuyentes las pérdidas generadas por 

.politic¡:¡spúbhcas equivocadas, prá~ticasprivadas fraudulentas e ilegales Y •. en particular, por la 

preéminénciade las po!íticasimpulsadas por el FML Todo ello está conduciendo a la pérdida del 

controlnacionel sobre el sistellla de pag<¡s, la moneda y él crédito .y al dominio de la banca 

extranjera en el mercado nacional. 

A pesar de .queloscontdbuyentes en MéXico representan menos de 70% de la población total. el 

éOstodel rescate.se extiende precisamente hacía lagl'an mayoría de la población quienes durante 

loS pr6xlrI'lo.s8l'lOs sÉ!encontraráncon un presupuesto dficreciente en renglones prioritarios como 

salud: infraestructura. etc. 

La gran . mayoría de los mexicanos no· son ahorradores. ni deudores de .Ios bancos .. tampoco son 

contribuyentes Sín emba.rgo. \a deflación que siguió al sobreendeudamlento. las pérdidas en 

Ingre~os y empleos. sumada a las pérdidas que significan menorespresiJPuestos públiCOS en áreas 

pncintanas.son jüstamente su ,contribuciÓn y continuarán siendo en tanto.que prosiga el cursoacwal 

de las.polítlCaS econ6mlcas. (Conea.2002:82) 

'Í-Os' P8SlVOS brutos del IPAB representan. al íntClareI2000. caSi el 19°;\¡ del PIB Y oeveogarán 

mteresesbrutos por mjs de 130.000 millones de pesos en este afio e una tasa real de 8 2%. de los 

cualeS pagaran casi 50,000 millones de pesos (que es el componente feal de. los Intereses 

. ~) y el reSlose capítalízará. 
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La distribución del pagaré Fobaproa por banco puede verse ene! ouadro 3 aquí no se incluye mucho 
. . . 

el costo del rescate de ,ros bancos intervenidos o en proceso de venta. (Correa, 2002:83) 

CUADRO 3 
OPERACIONES CONEL FOBAPROA 1 

'Banco Pagaré Activos. 
Pagaré I Activos 

% 

Baname>t 42861 277 272 15.5 
Bancomer 51343 260657 19.7 
Serfin 83036 180434 46 
Bital 17774 125638 14.1 
Santander Mexicano. 27020 70368 38,4 

Bilbao Vizcaya 13857 ,82529 16.8 

Centro 16426 22285 73.7 
Mercantíldel Norte· 7.20:3 60825 11.8 

Banpais . 26709 38315 69.7 
Cltibank 20217 72001 28.1 

fuente Eugeroa Correa Fobapro8 eIPAB: crisis y ocaso de· los bancos 
tTÍlwcanOS .. pp83 

A ÓIClemt>re.de t999 
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RECUADRO ANEXO 

CAMBIOS EN EL SISTEMA FINANCIERO EN MÉXICO 

1988 

1989 

1989 

1991 

liberalizaCIón de las Evitar la desintermediación. Eficienlizar el 
tasas de mterés sistema financiero. 

de la Proveer de recursos financieros 
canalizaCión selectiva 
de crédito 

Eliminación del encaje 
legal 

EliminaCión del 
coefloente de liquidez 

eficientemente, evitando las condiciones 
prefererlciales en la asignación del crédito. 

Frenar la expansión de mercados informales 
de crédito 

Profundizar la desregulación bancaria, 
transparentar la intermediación y dar un 
mayor orden al mercado de dinero. 

diCiembre 19891 ley de InstitUCiones de Buscar congruencia con la desregulación 
operativa del sistema bancario. dotar las 
instituciones de banca múltiple de un sistema 
normativo que fortaleciera su estructura y 
mayor autonomla de gestión. Regular el 
servicio de banca y crédito: la organización y 
funcionamiento de las Instituciones de crédito: 
las adlvldades y operaciones que las mismas 
podrán realizar: su sano Y equilibrado 
desarrollo; la protecciÓn dé lOS intereses del 
públiCO 

,umo 19921 mayo Crédito 
19931 aMI 19961 
diCIembre 19981 
mayo 1999 

Desregulación de la intermediación bancaria. Incremento de la cartera de crédito, disminución 
en importancia del mercado paralelo de crédito. 

El financiamiento preferencial seria otorgado por bancos y fideicomisos de fomento. La 
eliminación se dio paralelamente por el desarrollo del mercado de valores gubernamentales. 

Disminuir la escasez de crédito a sectores no prioritarios 

El pasivo derivado de las aceptaciones y los avales bancarios deberán ser correspondidos en 
no menos de 30% por Cetes. Bondes y/o depósitos en efectivo a la vista con interés en Banxlco 
y el 70% restante se invertirá en créditos y otros activos. 

Se crearon los certificados de aportación patrimonial (CAP) serie C. El capital social de las 
sociedades nacionales de crédito está 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. 
Participación fisica o moral en los certificados de aportación patrimonial serie B es de 5%. El 
nivel de capitalización será de 8%. El capital pagado podrá ser integrado con una parte 
adicional. representada por acciones L que se emitirán hasta por 30% del capital ordinario. Se 
les eximió de guardar secreto bancario por lo que hace a la información relacionada con los 
activos que se mencionan, cuando ésta sea proporcionada a personas con las que se negoden 
o celebren las operaciones siguientes: a)los créditos que vayan a ser Objeto de cesión o 
aescuento; o 1:1) su cartera u oiro! ~dlvos. Iralándo5e de lB ifÓfltliiiit.ión {j SUIHlfipelM <I~ !,in 

porcentaje significativo de su capital social o de las sociedades del grupo financiero. 



RECUADRO ANEXO CContlnuaelCn) 

~fCH'" Uf 
AP1.ICACI()N 

,u".o tGAIó; 
mayo 19'9')1_n 
1001 

JuntO t98{J1 
mayo t99')1 
nov.embr. 1 gQ& 

enero :lOOO 

MEDIDAS 

l..... ¿ .. netal 
Insffluetoo_ 
SOCi8dad_ 

Mvtuah,,'atl 
SoII!QUfO& 

L..... Fed~al 

'""II'uooo_ 
F.arull. 

OBJETIVOS 

de P,omover un creclmlenlO estable Alenlar la 
y competencia, p,omover nuevas formas de 

seguros, garanllzar la solvenCIa de las 
de compalUas, promover el ahorro Se crea la 

Comisión NaCIonal de Seguros y Fianzas 
Regular la organizaCIón y el funcionamiento 
de las InstitUCIones y socIedades mutualistas 
de seguros las actIVidades y operaciones que 
las mismas podrán realizar, asl como la de 
loa agentes de seguros y demás personas 
",'aclonadas con la actividad aseguradora, en 
protección de los Intereses del público usuario 
de loa serviCIOS correspondientes 

de Mecuar a las afianzadoras a las nuevas 
de condiCiones de mercado nacional e 

Internacional Regular la organización y 
funCIonamiento de las Instituciones de 
fianzas, las actiVidades y operaCiones que las 
mismas podrán realizar, asl como las de los 
agentes de fianzas y demás personas 
rahllClonadas con la actividad afianzadora, en 
protecCIón de los Intereses del público usuario 
de los serviciOS correspondientes 

dl~nt.. t9f11Q/ t...... O ...... a, de Liberar y des regular las actividades realizadas 
ma'lIo H~g31 O'Q_nozactO..- y por los IntermedIarios fInanCieros no banarios, 
ab,,' 1~ ,n .. ,ro ActIVidad'" AUX'lhamíl promoviendo su desarrollo equilibrado y 
10071 IU,...,;)OOl del Crédito efICiencia Regular la organización y 

funClOnaml8nto do las organlzacionea 
auxmares del crédito 

CONTENIDO GENERAL 

Flexibilización de normas para establecer coberturas, planes, primas, tarifas y docúmentos de 
contratación Fortalecer los recursos patrimoniales de las instituciones aseguradoras a través 
de la fijación de capital minlmo de garantía. Participación minoritaria de la Inversión extranjera 
directa en las instituciones de seguros, Las aseguradoras están facultadas para actuar como 
fiduciarias, Podrán constituirse como sociedades anónimas de capital fijo o variable, Las 
instituciones de seguros están autorizadas para participar en el capital social de otras 
instituciones financieras, por lo que pueden encabezar grupos financieros, Se simplifican los 
procedimientos para la fusión de instituciones y el traspaso de cartera entre las mismas, 

Se autoriza la participación de otras Instituciones de fianzas o de seguros en el capital social de 
las afianzadoras, Las afianzadoras podrán operar bajo el régimen de capital variable. Se otorga 
una mayor autonomia a las instituciones aseguradoras, Se suprime la inversión obligatoria, Se 
liberan las tarifas de las primas que las instituciones cobran por las fianzas que otorgan, Se 
modifican la estructura accionaria del capital de estas entidades financieras, facilitando con ello 
el acceso a lOS Inversionistas nacionales y extranjeros, Asimismo, para propiciar un mayor 
número de alianzas estratégicas entre los inversionistas, se redujo de 99% a 51% la proporción 
accionarla de las filiales constituidas como sociedades financieras de objeto limitado, 
organizaciones auxiliares del crédito e Instituciones. de seguros y fianzas, que obligatoriamente 
debe ser propiedad de una institución financiera del.exterior directa o indirectamente. 

Reconocimiento jurldico a las empresas de factoraje, Permitir a las arrendadoras financieras la 
colocación de obligaciones en el mercado de capitales. Participación minoritaria de 
inversionistas extranjeros en el capital social de éstas instituciones, Reconocimiento legal a las 
cajas de ahorro, siendo éstas las que aglutinarán los recursos dispersos e Incorporarlos 
productivamente. Se elimina la prohibición que impedla a las organizaciones auxiliares de 
crédito operar con acciones propias, Se deja de lado la proniblclón de sml1lr accIones 
preferentes o de voto limitado, Se creó una tercera clase de almacén general de depósito, el 
cual puede otorgar financiamientos sujetándose a los requerimientos de capitalización que 
expida la SHCP, Se reglamenta lo relativo a las operaciones sospechosas y operaciones 
relevantes, entendiéndose por las primeras, aquellas que realice una persona flsica o moral y 
por la segunda, aquellas operaciones que se realicen por un monto igualo superior a 10,000 
dólares 
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Q",,<ado J. 
OBJETIVOS 

rromoVet la partiCIpaCIón de los 
,,"ermedl."os en el extet'lor InCorporar 
nueva" fofmas de Intenne<hac'ón y atraer 
flUfOS de cep.tal Regular la oferta pública de 
yalotes la Intermed'ac,ón en el mercado de 
estos las actIVIdades de las personas que en 
i&I IntervIenen el RegIstro NacIonal de Valores 
V las autoridades y ServiCIOS en materia de 
"" ... cadO de valores Dar proteccIón de los 
,otereses de los Inverslonlslas, el desarrollo 
de un metcado de valores eqUltahvo, efiCIente. 
transparente y liqUIdo. asi como minimizar el 
nesgo SistémiCO y fomentar la compelencla 

d,c ......... br. 
IUn.O 1001 

19891 l #!'y d~ Soc>edades de Desregular las operaCIones y SimplificaCIón 
I ........ s.on admlnu;traltva V generar ahorro Interno 

Regular laotgaOlzaClóo y funCIonamiento de 
las sOCIedades de Inversión. la Intermediación 
de sus acciones en el mercado de valores. asi 
como los ServICIOS que deberán contratar para 
el correcto desempeño de sus actividades 

l"OtO t9921 ley p.ra regular las Pnvatizar y amploar la cobertura del sistema 
de informaCIón sobre operaciones activas 
Regular las bases de organización y 
funcionamIento de los grupos financieros; 
establecE!( lol'! términos bajo los cuales habrán 
de operar. así como la protección de los 
intereses' de qUIenes celebren operaciones 
con los mtegrantes de dichos grupos, Las 
sociedades de información crediticia tienen 
como finalidad la prestacIón do !:ervicio de 
ínfonnación sobre operaciones activas y otras 
de naturaleza análoga, realizadas por 
entídades finanCIeras Cuando el Fobaproa o 
el Fondo de Apoyo al Mercado de Valores 
(Fameval) suscllba o adquiera el 50% o más 
del captlal SOCial de cualquier enUdad 
financiera Integrante de un grupo. no será 
necesario que la separación de dicha entídad 
sea autorizada por la SHCP. ni se requerirá su 
Inscropción en el Registro Público de 
ComercIo para que surta efectos 

ma.,o t9931 AgrupaCIones 
febrero 1995./ abftl r ",anoeras 
1996/ d.omntmt 

,0200t 

CONTENIDO GENERAL 

ReconOCImiento legal del especialista bursátil como un intermediario más del mercado de 
valores Mediará entre la oferta y demanda de tltulos, No podrán realizar operaciones por 
cuenta propia respecto de los valores que manejen, Se crea el Sistema Internacional de 
Collzaciones, referido a los valores extranjeros que sean objeto de intermediación en México. 
Se permitirá llevar a cabo operaciones de oferta pública de valores en terriotorio nacional. Las 
casas de bolsa pueden llevar a cabo libremente en el mercado exterior las actividades propias 
de ellas Se regulan los sistemas automatizados en la contabilidad y registro de las 
operaciones bursátiles El capital social de las casas de bolsa y especialistas bursátiles se 
dIvide en una parte ordinaria y otra parte adicional. La parte ordinaria se divide en acciones 
series "A" y "B", cuyos porcentajes son: "A" 51%; "A" '110 "B" 49%: el capital social adicional se 
compone de acciones serie "L". cuyo porcentaje es hasta del 40%. Se permite que las casas de 
bolsa emitan obligaciones subordinadas de conversión obligatoria a titulas representativos de 
su capital social. 

Nace el concepto de grupo financiero no bancario, Estas agrupaciones se regularán a través de 
una sociedad controladora de acciones, en cuyo capital social se prohibia la participación de 
Inversionistas extranjeros, La sociedad controladora debia estar integrada por lo menos con 
tres intermediarios financieros no bancarios y mantener 51% del capital pagado de cada uno de 
los integrantes del grupo. 

Se requerirá autorización de la SHCP para la constitución y funcionamiento de GF. Estas 
autorizaciones serán otorgadas o denegadas discrecionalmente por dicha Secretaria, oyendo la 
opinión del Banco de México y, según 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 estarán integrados por una sociedad controladora (las' sociedades controladoras 
pueden contraer pasivos directos o contingentes con objeto de capitalizar a la sociedad) y por 
algunas de las efltidades financieras siguientes: almacenes generales de depósito, 
arrendadoras financieras. empresas de factoraje financiero, casa de cambio, instituciones de 
fianzas, instituciones de seguros. sociedades financieras de objeto limitado, casas de bolsa, 
institucionell d8 baRea fflúltipl(!, IIsí ¡;OñiO 1I<i<iiedódé'$ operadllrtla de aoc;ledadeli de in"evliión y 
administradoras de fondos para el retiro. El GF podrá formarse con ,cuando menos dos tipos 
diferentes de las entidades financieras siguientes' instituciones de banca múltiple, casas de 
bolsa @ instituciones de seguros, 



RECUADRO ANEXO (Continuación' 

FECHA DE 
APl ICAC ION 

mayo 1993 

IUntO 19921 mayo 
19931 fenrtlfo 
19951 abnl ¡ 9961 
du::>embre 19981 
lumo 2001 

MEDIDAS 

Autonomia del Banco 
Central 

ley para regular las 
AgrupaCIones 
FinanCIeras 

OBJETIVOS 

Consolidar y preservar a esta 
precios. El banco central debe estar aislado 
de presiones. por lo que debe ser autónomo 
en sus funciones 

Ptívatlzar y ampliar la cobertura del sistema 
de Información sobre operaciones activas. 
Regular las bases de organización y 
funcionamiento de los grupos financieros; 
establecer los términos bajo los cuales habrán 
de 9perar, asl como la. protección de los 
Intereses de quienes celebren operaciones 
con los integrantes de dichos grupos. las 
sociedades de información crediticia tienen 
como finalidad la prestación de servicio de 
Información sobre operaciones activas y otras 
de naturaleza análoga, realizadas por 
entidades financieras. Cuando el Fobaproa o 
el Fondo de Apoyo al Mercado de Valores 
(Fameval) suscriba o adquiera el 50% o más 
del capital social de cualquier enUdad 
financiera íniegrante de un grupo. no será 
neceS8IÍO que la separación de dicha entidad 
sea autorizada por la SHCP, ni se requerirá su 
Inscripdón en el Registro Público de 
Comerdo para que surta efectos 

Con el prop6slto de brindar un instrumento 
que contribuya a mitigar los prOblemas que la 
Inflación ocasiona en ahorradores y 
acreditados. por la celebración de 
operaciones crediticias, se establecen las 
obligaciones que pOdrán denominarse en 
unidades de Inversión UDI 

CONTENIDO GENERAL 

El Banco Central determinará el monto y manejo de su propio crédito. Independencia a las 
personas que integren el órgano de gobierno de la institución. La institución es independiente 
en su administración. El Banco de México tendrá por finalidad proveer a la economía del pais 
de moneda nacional. En la consecución de esta finalidad tendrá como objetivo prioritario 
procurar la estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda. Serán también finalidades del 
banco promover el sano desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen funcionamiento de 
los sistemas de pagos. El Banco de México podrá llevar a cabo los actos siguientes: operar con 
valores; otorgar crédito al gobierno federal. a las instítu.ciones qe crédito, asi como al 
organismo des~ntralizado denominado Instituto para la Protección al Ahorro Bancario 

Se requerirá autorización de la SHCP para la constitución y funcionamiento de GF. Estas 
autorizaciones serán otorgadas o denegadas discrecionalmente por dicha Secretaria, oyendo la 
opinión del Banco de México y, según 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 estarán integrados por una sociedad controladora (las sociedades controladoras 
pueden contraer pasivos directos o contingentes con objeto de capitalizar a la sociedad) y por 
algunas de las entidades financieras siguientes: almacenes generales de depósito, 
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 múltiple, así como sociedades operadoras de sociedades de inversi6n y 
administradoras de fondos para el retiro. El GF podrá formarse con cuando menos dos tipos 
diferentes de las entidades financieras siguientes: instituciones de banca múltiple, casas de 
bolsa e instituciones de seguros. 

La unidad de inversión es una unidad de cuenta de valor real constante, en la que pueden 
denominarse tltulos de crédito, salvo cheques y en general contratos mercantiles u otros aclos 
de comercio. El valor en pesos de la citada unidad de cuenta lo publica periodicamente el 
Banco de México en el Diario Oficial de la Federación. 



RECUA.DRO ANEXO «Continuación' 

l\.4ar·95 

Cuenta unoal 

SI!!lama de Pagos 
Electr6nrcos de Uso 
Ampliado (SPEUA) 

Conlar con una tasa de Interés ¡ntemancaria 
que refle¡ara las condiCIones del mercado el 
Banco de MélOCo. expidió las di posiciones 
para calcular la Tasa t:ie Inlerés Intemancaria. 

los saldos diarios de la cuenta única de la 
instituCIón de crédito de que se trate se 
suman al final de un periodo de cálculo, el 
cual es de 28 días naturales Al resultado se 
le conoce como saldo acumulado de saldos 
dIarios 

Esle sistema permite realizar pagos de alto 
valor con fecha valor mismo dia, entre 
cuentatrabientes de distintas instituciones de 
crédito 

PtOQrama de Apoyo El Programa de Apoyo Credlhcio tiene como 
CreditiCIO finalidad de reduCIr la creciente problemática 

de la cartera vencida de estas instituciones e 
Imermedianos. perrnlhéndoles la 
reestruduraoón en UDI de créditos otorgados 
en moneda naCIonal y en dólares de los 
EE UU la <l!smlOuClón de las tasas de interés 
de dl<::nolJl CHKlIIO!!. la IImphaci6n del plazo del 
crédllo, y en ocasiones el diferimiento de! 
pago del pnnapal durante penados 
raZonabl" 

Al final de cada periodo de cálculo, las instituciones deben mantener un saldo acumulado de 

saldos diarios mayor o igual a cero; de no ser asi, el Banco de México les carga en sus cuentas 

únicas una cantidad igual al resultado de aplicar al saldo negativo la tasa que se obtenga de 

mulliplicar por dos el promedio aritmético de las tasas anuales de rendimiento de Cetes en 

colocación primaria de las cuatro subastas de emisión inmediatas anteriores a la fecha en que 

el saldo acumulado de saldos se determine, y dividir el producto obtenido entre 360. Las 

instituciones de banca múltiple sólo pueden sobregirarse en esta cuenta hasta por el valor de 

los títulos bancarios y valores gubemamentales que previamente otorguen en garantía al 

Banco. de México. El Banco de México les comunica a más tardar el dla 20 de cada mes, el 

monto mínimo de garantías que deberán mantener en todo momento durante el mes calendario 

siguiente. 

SPEUA tuvo como objetivo sustituir a los cheques de ailo valor, disminuyendo con esto el 
riesgo de crédito que corren tanto el Banco de México, como las instituciones de crédito y el 
público en general, asl como abatir riesgos sistémicos. El SPEUA opera a través de órdenes de 
pago que una institución de crédito envía a otra institución 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, según el sector al que se 

otorga el apoyo; asl como los montos, antigüedad, características crediticias de los acreditados 

elegibles. Los programas son: Programa de Apoyo Crediticio a la Planta Productiva Nacional, 

Reestructuración de Créditos Denominados en Dólares de los EE.UU. al Amparo del Programa 

de Municipios, Programa de Apoyo para Deudores de Crédito dI!! Vivl@ndg, Progmma par~ la 

Vivienda de 'Interés Social Tipo Fovi, Programa de Apoyo para la Edificación de Vivienda en 

ProCl!!SO de Construcción. Programa de Apoyo a Deudores de Tarjeta de Crédito, Programa de 

Apoyo a los Deudores de Crédito para la Adquisición de Bienes de Consumo Duradero y 

Personales, Programa de Apoyo a la Planta Productiva Nacional a través de la 

Reestructuración de Operaciones de Redescuento que la Banca Múltiple mantenga con la 

Banca de Desarrollo. Programa de Apoyo a la Planta Productiva Nacional a través de la 

reestructuración de Créditos de Primer Piso. Acuerdo de Apoyo El los Deudores de la Banca. 
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~.J !~ I ...... n ('l.'S'f4W'l'~a tlB Anooro t~ poi otlfelO regular el funCionamiento de 
lOS sIStemas de ahorro para el retiro, así 
como < a sus participantes Otorga al 
ttabéJIador un seguro al momento de su retiro 
o al quedar desempleado 

Hxn "'* iI ... RElt,tO 

Ole 95 

Mar<98 

1 f'V del ServiCiO de Ef.clenllzar la liquIdación y recaudación de 
AdmtfllSlracl6n Impuestos para el flOanCíamíento del gasto 
T flbutana públiCO Promover la eficiencia en la 

administración tributaria 

Ley de 
Ell1ranJera 

Inversión Promover la inversión mexicana y regular la 
Inversión extranjera Determinar las reglas 
para canalizar la inversión extranjera hacia el 
pais y propiciar que ésta contribuya al 
desarrollo nacional, 

CONTENIDO GENERAL 

La autoridad encargada de la coordinación, regulación, supervisión y vigilancia de los sistemas 
de ahorro para el reliro es la Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (Consar), 
la cual tiene la naturaleza de órgano administrativo desconcentrado de la SHCP. La Consar 
tiene, entre otras, la facultad de regular mediante la expedición de normas de carácter general 
todo lo relativo a la operación de los sistemas de ahorro para el retiro, la constitución, 
organización, funcionamiento y operación de los participantes en los sistemas de ahorro, así 
como alargar. revocar o modificar las autorizaciones y concesiones a que hace referencia la 
ley < Las Afores se dedican a administrar las cuenlas individuales y canalizar los recursos de las 
subcuenlas que las integran, así como a administrar sociedades de inversión, Tienen como 
objeto, abrir. adminislrar y operar las cuentas individuales; recibir de los institutos de seguridad 
social las cuotas y aportaciones correspondientes a las cuentas individuales, así como recibir 
de los trabajadores y patrones las aportaciones vOluntarias< Se deben hacer aportaciones de 5% 

El Servicio de Adminislración Tributaria gozará de autonomía de gestión y presupeslal para la 
consecución de su objeto y de autonomía técnica para dictar sus resoluciones, Recaudar los 
impuestos. contribuciones de mejoras. derechos, productos, aprovechamientos federales y sus 
accesorios de acuerdo con la legislación aplicable. Se deberá observar y asegurar la aplicación 
correcta. eficaz, equitativa y oportuna de la legislación fiscal y aduanera, así como promover el 
cumplimiento voluntario por parte del contribuyente de las obligaciones derivadas de esa 
legislación, Fungir como órgano de consulta del gobierno federal en materia fiscal y aduanera. 

La lE podrá participar en el capital social de sociedades mexicanas, adquirir activos fijos, 
ingresar a la actividad económica o fabricar nuevas lineas de productos, abrir y operar 
establecimientos, y ampliar o relocalizar los ya existentes. Para efectos de determinar el 
porcentaje de inversión extranjera en las actividades económicas sujetas a límites máximos de 
participación, no se computará la lE Que, de manera indirecta, sea realizada en dich~s 
actlvidad@s a través de sociedades mexicanas cOn mayoría de capital mexicano, siempre que 
éstas últimas no se encuentren controladas por la inversión extranjera. Es exclusivo al Estado: 
hidrocarburos, pelroquímíca basiea, electricidad y energía nuclear; minerales raáiactivos; 
correos; emisión de billetes; acuñación de moneda y control, supervisión y vigilancIa de 
puertos, aeropueros y helipuertos. La lE podrá participar hasta el 10% en: Sociedades 
Cooperativas de Producción. Hasta el 25% en: Transporte Aéreo Nacional, aerotaxi y 
especializado. Hasta el 49% en: Controladoras de grupos financieros, banca múltiple: casas de 
bolsa; especialistas bursátiles, administradoras de fondos para el reliro. 



RECUADRO ANEXO (Contlnuactón, 

rEdil bE 
APlICACION MEDIDAS OBJETIVOS 

dOCM!!f'nb'e t 9081 ley de Proteca6n y Ofrecer proteccl6n y defensa de los derechos 
enfIfO :lOOO Oefenu al Usuano de e intereses del púbhco usuario de los servicios 

Jun-Ot 

Jun-01 

Serv'CiOS FinanCieros finanCieros. que prestan las instituciones 
públicas. privadas y del sector social 
debIdamente autorizadas. regular la 
organización. procedimientos y 
funcionamiento de la entidad pública 
encargada de dIchas funciones 

ley Orgllinlca del Promover el ahorro, el financiamiento y la 
Banco del Ahorro inversIón. ofrecer Instrumentos y servicios 
Naaona' y ServICIOS financieros Canalizar apoyos financieros y 
FlnanClefOtl técnicos necesarios para fomentar el ahorro y 

ley de Ahorro 
CrédIto Popular 

el desarrollo del sector y en general, al 
desarrollo económico nacional 

y Regular, promover y faCilitar el servicio de 
capatacl6n de recursos y colocación de 
crédito por parte de las entidades de ahOrro y 
crédIto popular; la organización y 
funCIonamiento de las federaciones y 
confederaciones; las actividades y las 
operaCiones que las entidades de ahorro y 
crédIto popular pOdrán realizar con el 
prop6sito de lograr un equilibrado desarrollo. 
Proteger los intereses de quienes celebren 
operaciones con dichas entidades, y 
establecer los términos en que las 
autoridades finanCieras eíercerán la 
supervi!uón del Sistema de Ahorro y Crédito 
Popular 

CONTENIDO GENERAL 

la Comisión Nacional cuenta con plena autonomla técnica para dictar sus resoluciones , y 
facultades de autoridad para imponer las sanciones. Atender y resolver las consultas que le 
presenten los usuarios, sobre asuntos de su competencia y, en su caso, resolver las 
reclamaciones que formulen los usuarios, sobre los asuntos que sean competencia de la 
Comisión Nacional. Prestar el servicio de orientación juridica y asesoría legal a los usuarios en 
las controversias entre éstos y las Instituciones Financieras que se entablen ante los tribunales, 
con motivo de operaciones o servicios que los primeros hayan contratado. 

Promover, gestionar y financiar proyectos que atiendan las necesidades de los organismos de 
integración y que permitan cumplir con su objeto,· en las distintas zonas del pais y que 
propicien el mejor aprovechamiento de los recursos de cada región. Promover, encauzar y 
coordinar la inversión de capitales en el sector. Promover el desarrollo tecnológico, la 
capacitación, la asistencia técnica y el incremento de la prOductividad de los organismos de 
integración y de las entidades de ahorrro y crédito popular. Ser agente financiero del gobierno 
federal en lo relativo a la negociación, contratación y manejo de créditos del exterior, cuyo 
objetivo sea fomentar el desarrollo del sector, que se otorguen por instituciones financieras 
privadas, gubernamentales o intergubernamentales, asl como por cualquier otro organismo de 
cooperación finaciera internacional. 

las entidades tendrán por objeto el ahorro y crédito popular, facilitar a sus miembros el acceso 
al crédito; apoyar el financiamiento de micro, pequei'las y medianas empresas y, en general, 
propiciar la solidaridad, la superación económica y social, y el bienestar de sus miembros y de 
las comunidades en que operan, sobre bases educativas, formativas y del esfuerzo individual y 
colectivo. 



RECUADRO ANEXO fContlnuec'6n) 

ab'" 
200' 

dloembr. 
IUnlo 100' 

Jun·O' 

¡ "'Y de la Comllll6n 
k.Clona' aancana y de 
V .. IOI'" 

En VIrtud de los procesos de reforma e 
Integración a nivel mundial que nuestra 
economla ha vivido en los últimos ailos, se 
hiZO necesario consolidar en un solo órgano 
desconcentrado las funciones atribuidas a la 
Comisión Nadonal aancaria y a la Comisión 
NaCIOnal de Valores, 5e crea la Comisión 
NaCIonal Bancaria y de Valores como órgano 
des concentrado de la SHCP. con autonomia 
técnlC8 'y facultades ejecutivas y lendra por 
obleto superVIsar y regular. en el ámbito de su 
competencia. a las enl/dadas financieras. a fin 
de procurar su estabilidad y. correcto 
funCIonamiento. asi como mantener y 
fomentar e! sano y equilibrado desarrollo del 
sl!!lema finanCIero en su conjunto. en 
protección de los intereses del público. 
Supervisar y regular a las personas flsiC8S y 
demas personas morales 

19981 ley de Pl'otecdón al Establecer un sistema de protección al ahorro 
Ahorro aanearlO bancano a favor de las personas que realicen 

cualqUIera de las operaciones garantizadas, 
en los términos y con las limltantes que la 
misma determina. regular los apoyos 
finanCIeros que se otorguen a las instituciones 
de banC8 múltIple para la protecoón de los 
Intereses de! públiCO ahorrador. asi como 
establecer las bases para la organización y 
funoonamiento de la entidad pública 
encargada de estas fundones 

ley G4Jneral 
SooedadM. 
CooperatIV •• 

OH. Reform FIna 

de Regular la organlzadón y funCIonamiento de 
las sociedades cooperativas Sus 
dISpOSICIOnes sOn de interés social y de 
obaervaoa general en e! territorio nacional 

M co ·1 

Emitir en el ámbito de su competenda la regulación prudendal a que se sujetaran las 
entidades. Fijar reglas para la estimación de los activos y, en su caso, de las obligaciones y 
responsabilidades de las entidades. Funglr como ógano de consulta del gobiemo federal en 
materia financiera. Procurar que las entidades cumplan debida y eficazmente las operaciones y 
servicios con los usuarios de servicios financieros. Intervenir administrativa o gerencialmente a 
las entidades. con objeto de suspender, normalizar o resolver las operadones que pongan en 
peligro su solvencia, estabilidad o liquidez. o aquéllas violatorias de las leyes que las regulan. 
Se le otorg6 la fa citad de dictar normas prudenciales orientadas a preservar la liquidez, la 
solvenda y la estabilidad de los intermediarios, tales corno reglas de diversificación de riesgos, 
de capitalización y de creación de provisiones preventivas 

Cuando se determine la Iiquidaci6n de una institución, o bien se declare la suspensi6n de 
pagos o quiebra de ella, el Instituto procederá a pagar las obligaciones garantizadas, líquidas y 
exigibles. a cargo de dicha instiludón, con los limites y condiciones previstos en esta ley. 
Garantiza los depósitos bancarios de dinero, asi como los prétamos y créditos a cargo de las 
instituciones. Sin embargo, quedan excluidos de la dtada protección las obligaciones a favor de 
entidades financieras; a favor de cualquier sociedad que forme parte del grupo financiero al 
cual pertenezca la institución de banca múltiple; los pasivos documentados en títulos 
negociables. así como los títulos emitidos al portador: las obligaciones o depósitos a favor de 
accionistas, miembros del consejo de administración y funcionarios de la Institución de que se 
trate, apoderados generales con facultades de administración y gerentes generales: las 
operaciones que no se hayan sujetado a las disposiciones legales reglamentariás, 
administrativas' o a las sanas prácticas y usos bancarios, en las que exista mala fe y las 
relacionadas con operaciones de lavado de dinero. 

Satisfacer necesidades individuales y colectivas. a través de la realización de actividades 
económicas de producción. distribución y consumo de bienes y servicios, satisfacer 
necesidades individuales y colectivas, a través de la realización de actividades económicas de 
producción, distribución y consumo de bienes y servicios. El importe total de las aportaciones 
que los sodos de nadoonalidad extranjera efectúen al capital de las sociedfades cooperativas, 
no podrá rebasar el porcentaje máximo qu establece la Ley de Inversión Extranjera. Los 
extranjeros no pOdrán desempeilar puestos de direcdón o administradón en las sociedades 
cooperativas. 



4.4 Extranjerizaci6ndela banca en México 

La liberaliza.ción fincmciera iniciada en los ¡setenta, transcurre por una nueva etapa a partir de la 

.' reforma financiera ~~mprendida desde 1989 y principalmente con la reprivatizaci6n del sector 

bancario al inicio de los años noventa. La propia reforma y la firma del TLC estimularon una nueva 

estratégia de crecimiento y posicionamiento en los mercados de los bancos recién privatizados, lo 

que condujo a una r~lpida expansión del crédilobancario que sólo fue frenada por la crisis financiera 

de 1995,quedando asía! descubierto la fragilidad dé ,la súbita expansión ylas consecuencias de una 

reiQrma que pr()metlá mayor eficiencia yque condujo a la quiebra del sistema bancario y financiero 

er:j México. 

Aplutír de ese momento el gobierno instrumentó distintos programas de rescate bancario y apoyo a 

deudores imentando atenuar la crisis y estimular la "salud del sector bancario". Y, precisamente como 

resultado de lacrísis bancaria, las autoridades mexicanas decidieron abrir el sector a la inversión 

exttal'ljerá .más allá de lo originalmente negociado y programado en el TLC. 

México y su sistema bancario no fue la excepción. Precisamente durante esos mismos años del 

pas.ado lustro, numerosos sistemas financieros han sido abiertos a la participación extranjera por 

med.io de la propiedad directa de instituciones ttnancieras locales, como resultado de esas crisis. 

México,.a principios de los noventa. sólo un bancoex1ranjero,Citibank. estaba autorizado para 

operar en él mercado local, participaba con menos de 1 % de los préstarrios totales. Las restricciones 
¡ I • 

a los banco~ extranj·eros fueron retirándose progresivamente. en un inicio sé permitió la entrada de 

pequeñas subsidiarias nuevas que participaban en actividades al mayoreo y créditos no bancario,s. 

, gn promedio; cada' una d~ estas subsidil:lrias sólo peseJan una oficina y las operaciones realizadas 

representaban menoS de 0.01 % del mercado total nacional de préstamos. 

A partir Oe1995, ios bancos que operaban en el pals enfrentaron su quiebra en medio de una 

. e1evscíón abrupta de la.s tasas de interés internas, lo que aceleró el incremento de las carteras 

ve.ncídasy aumentó los costos de los rescetes. Un periodo de consolidación se abrió en el curso de . . 
lO$:'$iguientes meses, doncle los ocho bancos más fuertes del paisabsorberian a los más débiles 

mecilantefusíohes y compras La estruc;turadelsistema bancario mexicano estaba en transformaCIón 

y '9s bancos extranjeros han pasado a desempel'larun papel central. (Correa y Maya. 2002144) 

El crElClmlel1to de la·:::artera venCída con respecto a .Ia cartera total. o coeficIente de la carteravenc!da 
, . . '.' . 

. ~ la bancaco$rClaL.asl como las cl.lticultades tanto para constituir reservas preventivas como paTa 

la: <iapltatIZ8C1ón, hiCieron necesanala tnterveliCl6ndel gobierno, que hIZO tnterveMal Fobaproa y al 

. Prócapte . El pnrhere. actl,ló.como una ventanilla de créditos para que los bancos con problemas en $U 

po$la{)n finan~ puedan solventar sus obligaciones financieras .de corto plazo.EIProcápte, 
.j , , : 

onentado a .apoyar a las IrtStrtuoQnes con problemas temporales de capital1Z8Cl6n (indlces 1nfenores 
, - : 

a:~'oÁl de sus aq'lvos .. en nesgo). tiene por objeto garant~r su solvenas Asi, los bancos se Obligan a 
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entregar al Fobaproa obligaciones (emitidas por éstos) subordinados convertibles. En este proceso, y 

como parte de' los apoyos. de los programas referidos, la carga de la deLida externa privada, de la 

banca comercial y de los grandes consorcios industriales, es uno de los factores de la inestabilidad 

financiera desde 1991i. 

El costo fiscal de los apoyos a los bancos representaba alrededor de 7.1% del PIB en 1995. Se 

avanzó en .Ia reestru(;turaciónde las carteras y se han aumentado los niveles. de capitalización. No 

obstante, la rentabilidad del sistema bancario cayó 22.7% durante los primeros meses de 1996 . 

. (Girón, 2002:60) 

En ese alÍo se evidenció toda la debilidad de los bancos mexicanos, cargados de cuentas 

incobrables, descapitalizados, e incluso, algunos de ellos intervenidos, y todos ellos, por ende, 

ocupados en su prop¡ia sobrevivencia y que solamente dos años atrás, en 1993, habían sido listados 

entre los bancos más rentables del mundo. Fue cuando se decidió el rescate por medio del 

Fobaproa, busca.ndo. evitar una quiebra genera1izada y asegurar los recursos de los depositantes. 

También en ese año aparécieron eh escena las instituciones bancarias españolas, estadounidenses 

ycanadienses, principalmente, quienes encontraron en el maltrecho sistema financiero mexicano la 

oportunidad de comprar barato y expandir sus territorios de maneta apresurada. 

A partir de.los cambios que produjo la privatización. de 1991 se está conformando la nueva estructura 

bancari.a del siglo XXI. Con la crisis bancaria se han delimitado dos tipos de bancos: por un lado 

. aquellos con participación extranjera y los nacionales que. se han ido fusionando alolargo de sus 

propias crisis de capitalización. Las últimas fusiones y adquisiciones de la banca mexicana son como 

sigue: 

En 1998 se avanzó en la adquisición accionaria mayoritaria, cerca del 70% del grupo mercantil 

Probursa por parte dl~1 Banco Bilbao-Vizcaya; en tanto que el Banco de Nueva Escocia adquirió 55% 

de la participación accionaría de.lnverlal yel Banco. de Montreal 16% de la de Bancomer. Por su 

parte, e1 Banco Central Hispanoamericano y el Central Portugués tienen participación en BitaL Por su 

parte. Santander adquirió el 60% del Banco Mexicano y Citibank adquirió a Banco Confía. En marzo 

del 2000 ~erealizó la fusión de Bancomer y Bilbao Vizcaya. (Girón, 2002:61). Para los siguientes 

años se concretarén las adquisiCIones de Banamex por Cítigrup. Serfin por Santander Inverlat por 

Scotla Barik y Vital por HSBC. Lo Que slQniftc6 prácticamente que el sistema bancario Quedará en 

manos de instituCIones extranjeras 
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De acuerdo con los datos de la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) , diciembre de 

2003, los ocho prinCipales bancos, con respecto a sus activos como proporciÓn del total del sistema 

b~ncano, BBVA- Bancomery Banamex jl.lntosconstituyen el 50% del total del sistema; les siguen 

Banorte y Bital, (coo'12 y 1 O%,respectivamente), ambos conforman poco más de la quinta parte del 

total; en la cuarta posiCión se encuentra Santander con 7%; posteriormente Serfin con 6%; en sexto 

lugar tenemos a Scotiabank Inverlatcon 5%; finalmente se encuentra Inbursa con 3%,el resto de los 

banCOS conformán el 7% re.stante del total del sistema bancario mexicano, como puede apreciarse 

en la gráfica 1, 

LOS OCHO MAYORES BANCOS 

GRAFICA 1 

eris.ínte~ ... i'!'1 el .• 1'102000 exlstó una estru.ctura considerando la propiedad y el conjunto de 

i4'lstlt~ QveCOl"ltínuan operando pero falTU!las. pequ.el"lOs productores del campo y la ciudad, 

empreüru~lti~s 1)eQ'~ ymed¡snayaún diversos grupos de grandes empresascol'l-' 

tlnuat\~ ~ai:1e'5 oecontratar. credrt<JS. con la necesidad de. vender activos para enfrentar 

~r1r'!oos. QYenopemmefl fmanetarsus actiVidades y servlf sus deudas; mientras queeo 

·flJ~tilllll"r!iIf b8iN:.!Ifl.o "l() ·ha t!lSIT;¡nlJldO slgmflcatlvamente el peso de los· títulos con cargO 
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V. EL CRÉDITO BANCARIO EN MÉXICO 

~nesJecapitlJlo se expone el marco de referencia parata acelerada transformación de los bancos 

comerCiales; con particular· acento en la décadai de los noventa a la fecha, en su dimensión, 

funci.onesy.operatividad. como respuesta a la reestructuración de los mercados financieros en 

íérmínósdeinnovacíone:s tecnológicas de la informática y las telecomunicaciones y, conjuntamente, 

al surgimiento de nyevos productos. 

Dicho proceso que tuvo 1,In denominador común,el virtual abandono de su papel financiador del 

desarrollo económico del país., tal como lodemuestra la composición de la cartera de crédito y lo.s 

indicadores·. del desempeño de la banca. 

5.1 Transformación de los bancos comerciales 

Tras la reforma financiera y las crísisfinancieras y bancarias existentes, existió una marcada 

tendencia .hacia la concentración de los· capitales y hacía la conformación de nlJevasestructuras, 

integrándose todaraga;ma dé servicios financieros en grandes corporativos mediante fusiones de 

enot1i1esproporciones en la búsqueda de mayor rel'ltabílidadque fué dando nuevo sentido y nuevas 

formas de operación a todos y cada uno de los intermediarios financieros -en particular los qancos­

que Sfectaron por.supuestoíodO el sistema de pagos y la actividad económica, tanto en escala 

nacional como mundial. 

Désdefinales de los 8.ños ochenta, en. México se llevaron a cabo diversas reformas al sistema 

finapcieto siguiendo ··Ios .. prínclpíosgeneraJesde. desreg1,llacíón, liberalización y. privatización que 

orientaban el conjunto da la reforma económica del País, El objetivo genera! de ía·.reformafue que 

dicho sistema pudiera contribuiractívalT1ente en la consolidaci6n de un nuevo .modelo económico. 

pfO!Tlov¡efldo raformación del ahorro finanCiero y su aplicación a rainversión eh condiciones de 

coo;Petitividad ínt~macional 

UnaQte lasmodali.dlildes de la reforma financiera fue el cambio en la modalidad de operaclónde \OS 

bancosyla$ condlclol'les para la formación de las tasas de interés en este segmento del 'SIStema 

{pnmerQ~eliber~hzarontasas deínterés de las aceptaoones bancanas Y luego las de otros 

~OSde ca~' .es decir las· Í8$as de ínteréspaslvas) Otra fue la reestruc:turao6n y 

rEiéiucaón. dSla d$ooa pública ext$l1la e interna. lo que repercutió en la reonentao.6n de los ftLlJOS 

Manoeras haaa.elexterior.Untercer aspecto se refiere 8.105 eambio~ulatonosy legales que se 
.' ~ . 

tn:lduJeron en la reacciOn de algunas ínstítUcíones ylat~nsformací6n .deotras,una de las ·mas 
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importantes es la Ley,queRegula las Agrupaciones Financieras que faculta a los grupos financieros 

encabezados por banlt:os¡casas debols.a o controladoras, para ii1corporar.todo tipo de instituciones 

finanderas: 

Otrai11odalldad de la reforma fue la de promover la .apertura del sistema financiero nacional a la 

cOi11petencia.externa i lo que se dic>en el marco de las negociaciones del TLCAN poniendo fin al 

proteccionismo del cuialhabíagQzado el sector financíero del país durante muchas décadas. 

Una de las expresiom~s más notables de la crisis financi.era fue precisamente el estallido .de la crisis 

bancaria más profunda de la historia.nacional y el efecto que ésta tuvo en el papel esencial que IéI 
. . 

bahcav.enfa desempeñan(jo como fuente natural de financiamiento de la actividad económica; por 

elfo, la política crediticia, no obstante. la . ree$tructuración bancaria y la reforma financiera total, 

incluida la autonorriia de la banca central, ha devenido enlafrustrarite congelación de los recursos 

financieros, esencialmente los dedicados al crecimiento y expansión de la actividad económica que 

el país redama desde hace más de dos décadas . 

. La propiá panca ha creado cierta dualidad en su .operación. Por un lado, algunas instituciones se 

especializan enel crédito corporativo, ya se.a enlaZando óperaciones financieras con el exterior bien 
'. . 

o~rando sólo entre bancos, mientras que por el otro, diversas instituciones siguen el modelo de 

báncal./niversalo agrupaciónesfinancieras que ofrece una amplia gama de servicios, que no son 

e$tt'lctamente bal")canos, aunquehabriaque recordar su bajo perfil: a partir de la crisis financiera de 

. mediac,!Qs de la década de los noventa 

Esto hace Que 18 operacu:mtradlClonal de captación y financiamiento sea diferente y tendente a 

desapareeeren un proceso de redefirucIOn hasta en las formas de Cómpetencia.Así, por ejemplo, las 

nuevsstéCnle:¡aseledrómcas acorde con los estándares globales como el banco "en línea"oblígan a 

una dd!llt!ente admlnl'straClOfl de nesgas y cuando espQSible, a .una supervisión de mereado, 

fegul~ f!'\a!, ~$ protecc1ondeac:oomstasy acreedores. en contradictoria tendenCIa. con 

Ia~~y a. Itbef_zaoort del sector 

IlIS ~mrotpajsesccm'mefUldos emergentes se encuentra lejOS de 

tI!lC;no~oo\ .. ;~ e" e$to$amb1l'Os Esto lOS .COf'lduce alncufSlonar en forma 

t.Jnc:!Ofia!"'~:,to ~ tmagefi. meQlSI"Ite lasmegafuslones 
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5.2 Composici6nde la cartera de crédito 

Enseptíembfe de 2004, ,deltotalde la cartera,de crédito de! sistema bancario, considerando los, 

fideicomísosel1 UDls; los créditos comerciales ocuparon el primer sitio oon un 30. 7%; por otra parte, 

10scrédito~aIFobapro~;(ocuparon el segundo lugar con casi 20%, lo cual nos indica que los pagarés 

Pobaproatienen tasas de interés sumamente rentables para la banca. La media son algunos puntos 

por encima de la TJlE (tasa de interés interbancaria de eqUilibrio); de esta forma, los ingresos por 

este concepto ti~men un destacado papel en los ingresos totales de la banca. 

Otro de los rubros que mantienen su importancia es el crédito a la vivienda y el consumo, que 

representancas¡'la cuarta parte del crédito total. (ver cuadró 4). 

CUADRO 4 

SISTEMA BANCARIO, COMPOSICiÓN DE LA CARTERA DE CRÉDITO 
SaldoS a dIciembre de 2004 

Comercial 
Consumo 
Vivienda 

(Porcentaiesobre el total) 
, 30.37 

13.83 
10.75 

CréditQs ~I entl<:1ades financieras 3.61 

CréC\IIOS a entidades gubemamentales 19:28 
:'CréditQ,!, alFQbaproa 19-43 

Cabe destacarla situación que ocurre con las empresas, quienes están financiándose mediante 

, crédito comercial,', Esto sucede incluso en el caso de las grandes, empresas, tanto en el' comercio, 

COlTloentre I.as flflTlas de la industria y los servicios. 

. , 

~asmayorescadenaSi de tiendas de autoservicio como Wal~Mart, Comercial Mexicana y Soriana 

PráctlQamente no recurren al crédito bancario de corto plazo y son sus proveedores Jos que deben 

esperar. hasta casi dos meses para que. Sé liquiden los adeudos. Pero el hecho es también 

Imporlal1tepara firmas como Sanborns,Grupo Carso, Vitro, Dese, Te,levísa, Femsa, Cintra,Cemex. 
,'" " , 

Grupo, México y Alfa entre otras. En las empresas medianas como en el. comercio lasituaci6n es la 

'misma, 'que no pueden recurfiral financiamiento extemo ni colocan deuda en los mercados 
.,," . , 

. íntemadionales para financiar inversiones. Asl.lí2 banca no es un medio que este canalIZando 
. . 
recursos 'él las empresas plua que éstas se desenvuelvan como firmas redituables., (Vidal. 2Q02 36) 

. El1ldquéconcíeme atfinanciamiento a las " empresas y a las personas fi sicas ,con actMdad 

.. etnpresar:ialt$rr¡bién existe un aumento del. pesO de! préstamó no bancano,en que se Incluyen 

¡arrendadoras financieras~empresa~ de factoraje; instituciones de seguros, los balances de laS 

'unionesqeerédíto, financiamíento.desociedades financieras de objeto limitado. la coIocaQónde 

'iilsttum~tósde .aeud<i privada. los . balances dI: las empr;esasque cotizan en bolsa. En 1994. 54 6"10 

del to1al de financíamiento a empresas era de origen bancario yeI45.4% eranobancano mientras 
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qlle en 199942.9% era deorig~m bancario y el.57.1%no bancari.o; por otía parte, en 2004, el 

flnanciamientobancario representa 27.3%, mientras que el no bancario constituye el 72.7% del total 

. correspondiente si fil1anciarrliento alas empresas y personas físicas con actividad empresarial, como 

puede verse en el cuadro 5, 

CUADRO 5 

ENDEUDAMIENTO DE EMPRESAS y PERSONAS 
FíSICAS. CON ACTIVIDAD EMPRESARIAL 

(Porcentaje) 
. Crédito bancario Endeudamiento ho 

del país bancarIo 
1f¡94 54.6 45.4 
"\995 53.2 46.8 
1996 52.5 47.5 
1997 48.6 51.4 
1998 43.4 56.6 
1999 42.9 57.1 
2000 34.4 556 
2001 32.9 67.1 
2002 31.8 68.2 
2003 27.7 7.23 
2004 27.3 727 

FUENTE:Banco de Méxíco. Indicadores 1ínanCÍeros. 2004. 

La política monetaria restrictiva del Banco de México se encuentra estrechamente vinculada con la 

políticacreditiCi.a de la banca, pues justifica sus.objetivos de control de la inflación pOr un lado, y de 

redUca6nde las presiones sobre elset.10r externo por el .otro, al manipular para eiprimeroel 

CirCI:.Ilarite monetario por medio de los cortos y altas tasas de interés y estabilidad .cambiaria nominal 

paraElI segundo,estimufandolaentrada decapítales y propiciando el superávit en CI:.Ienta corriente. 

así como el aumento dejas reservas internac¡~nales. 

Uno. delos instrumentos eSenciales de la politica monetaria es mdudablemente el comportamiento de 

la.tasa~ tr'IteréS,porsurfi1evancía enla determinación de la renfabílidadbancaria. que significa de 

manera general el resultado de la diferencfael'ltre laque paga por los ·fondQs que capta (tasa de 
InteréS,paSIV8) y lo que cobra por los préstamos que otorga {tasa de interés activa). vale recordar 

que'osfactoresque detem!inanesta rentabilidad bancaria y por supuesto. las tasas de mterés actIVa 

ypaSIV<I explican el margen de ambas y su manejo por parte dela InstitUCIÓn bancana 
. . . 

Elmenor U$O dell crédrtó está directamente" relaCIonado con las altas tasas de InterésactlvaS. la 

retlCéOCia eje ro. bancos para extender el crédito y . tambíéo, con las elevadas tasas de . Interés 

paSIvas 1n:fl~ndOdeClSlvamenteen el descenso del crédito, ya que sin duda. afectan la demanda 

agregada ~ lá poblaCIón. 
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Por IWS ort~ por·SU& efectos sobrada adMdadeconOmieay por el riesgo en aue ha colocado al 

proPIO smemabllneario Iacontnux:i6ndel crédito alse«ór~, no ha te!lIdo ~ en 

p8l'tlctllar en lO$al'iOs noventa. El Cfédito otorgadO pone banCa mexICana, ton respecto el crédlto 

total otOfQSOO, representaba el 35% del PIS, .posteriorment&, atl· 1997 dicha proporción descendió al 

:26lI.. e" 1997, finalmente en el al'\o2003 dicha pr'OporQón desc6ndló drásticamente para alcanzar 

apenas; 0014%. 

y por él lado .de la demanda, la 1iIibJaciOnen ei· nivel empresas y familias ha sido también muy dificil, 

pues a$1 como la ba~ tiene dificultades para' ofrecer créditos, los clientes en general no han estado 

en Po$i~tidadés de solK;ltarlos. Ya sea parlo deprimido de! mercado intemo (en f!I caso dela5 

empre5ils) o porque SUs fuentes de íngresos. se han viso Interrumpklas (en el c;asoCfel desempleo) 

en lOS aftOSo ll'IáS critiCOS (de 1995 a 1997),18 demanda decrédlto también decreCió, sumandO su 

efecto al despIDml! deJ financiamiento que, hasta la fecha, no tegistra Q'lilCÍrniento 8f'I términos nlaJes 

Esin(!¡spensable<.seAalar la cafda ·vertical del fmanoamientode la bancacomereiaf,con 

partlcuIBtidadhac1li\. l~ actividades productlvas,pues, aunque durante el penodo 1994-1998 

.presento un Cl'ééírmento moderadO. de 1999 a la fecha, se presenta un daeremento de! 

financiamiento bancario al sector privado del país; por Su parte, los créditos al consumo y a las 

empresas y personas físicas con actividad empresarial presentan una dinámica. similar, en contraste 

conloscréditos a~ consumo que de 1994 a 1998 habían presentado un paulatino decremento, por 

otra parle, de 1999 a 2004 presentan una dinámica de crecimiento, 

La crisis en el fin;~nc¡amiento bancario resulta aún más evidente sí consideramos la. capacidad no 

utilIZada de la banca para otorgar crédito que asciende a más de 800,000 millones de pesos . 

• apr-oxtmadamente90% de la cartera total (véase cuadro 6). 

CUADRO 6 
CARTERAOECRÉOrTOTOTALD.E LA BANCA MULTIPLE 

(Saldo$en millones de pesOScqrrientes/ 

~Ylpente 

~.~ 
lotal 

1995' 1900' 1997 '1998 1999 
55'70'H),30 659 28~ 55 66863055 758 216 85 82607672 
5102530 4627125' 8422829 9934137 8257834 

,659357 5(1. 744 945 89 .752.85863 65755822 90855506 ==-. . , 

FI,.1( ... T~ eNev I!!OIetm E~co!;le· Banca M'"nlpíe .anos al106 
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8.31~dicadores del deampetio de la banca 

En elperjCldo 1994-2004185 ganer'lda$ netas frente afoodos Jlf'OPOS (ROE) han caldo enc::ercs de 

la mitad, al pasar de 12,6% á7jJ%,.siendola calda negativa en 1996.81 representar21AO%, como 

PUQ <IIpreaarse' en. el euac.tro 1, se ODServa una reeuperaClOl"l ~ didlO tnQlc;adOr a· partir. as .11:l9! 

deblCfO alas í'nedldas de rescate y saneamiento de 10$. bancos implementadas. por las autoridades. 
! 

por ~.parte, se obSei"lia un credmiento paulatino B partir as dld"lO ario y ~a 2003.finslmeote.en 

elafí1:¡ de 2004 sepres&ntanuevl!lil'THmte una reducciÓfl de dicho indicador. 

LS$gananaa$ I'telatreme a aeuvos totales lRUA}. con e)(~n de 1996. se han mantenlq<) dentro 

de un mismo margen de Yál"l.elCi6n hasta ~. af'lode 2Ó02,por otra parte, en 2003 se presentó un 

incfemél'ltOlJn poco.mas. stQl"lifiQltivo de 'L65%, finalmente, en 2004 se presenta un decn!imento de 

I1tcno·InL1lCador.!18 U.9%. 

CUADRO 7 
lNDlCADORES DEl. SISTEMA BANCARIO 

{PQr~) 

Rentabilidad, I>f,o¡juctlvidad 
ROE UtUidad1'letalcapitalconlable 12.6 9.2 -21.4 1.0 -7.3 10.3 
ROA Utilidad neta/activo total 0.6 004 -1.0 0.1 0.5 0.8 

SolvenCia, capitalización 
Coeficiente de capitalizacíon' 9.8 108 132 1M 17.5 2004 
Cartera vencida/Cartera lotal 7.3 6.9 6.4 11.3 11.4 8.9 

5.8 6.5 10.4 14.2 7.9 
0.6 0.8 1.1 1.65 0.9 

171 189 21.2 22.9 25.0 
58 51 46 315 32 

, • capital neto conres~ a 10$ ac!íVos ponderados por el riesgo. Desde dícíembre de 1997 este eo<:íente incluye también el riesgo de 

F1iJenle' comisiÓn NaCional Banearia y de Valores Elo/etln. Esratl/stlco de Banca MÚ«lpIe. ",moS'allQs. 

En reSumen, .Ios indicadores demuestran que la banca en México ha logrado salir de la crisis tan 

severa dé 1994, la ayuda financiera del gobierno ha sido fundamental. pero a pesar de las 

condicionés.én que se encuentra no ,ha contribuido en forma importante al otorgamíento del crédito 

para el desarrollo agricoiae industrial, por lo que este tipo de sectores ha mantenido la neceSIdad de 

fon'dearsevlaproveedores y. recurrír al mereadoextemo en el mejor del los casos; ya que la gran 

ma,yoriá de la.s . empresas. l'lotjenen fa cspacídaó· dereafizar este tipO de actividades creclmoss 

perjudicando el de1,arrollo de la economía en su conjunto. 
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Es import¡antedestacar el nivel deutilídades que ha tenido durahte los últimos años, (2002-2005). La 

interrogante es ¿Cómo obtiene utilidades si la parte operativa no se ha desarrollado?, La respuesta 

es sencilla, aparte de las ganancias que obtiene via comisiones,que sin duda es importante, 

también loes la parte financiera, esdedr, el recurrir a otros mercados como el de derivados le ha 

. permitido al sector bancario poder utilizar ciertos instrumentos financieros que le proporCionan 

grandes ganancias, más aún s¡consideramos que los grandes bancos en México son sucursales de 

grandes conglol11eradosa nivel internacional por lo que adoptan sus practicas financieras. 
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VI. CONCLUSIONES 

El proceso de de~¡regulación financíera se puede enmarcar en ta llamada "reforma financiera" la cual 

tuvo tres elementos fundamentaleS: 

a)laliberaJización financiera 

b) la privatización bancaria 

. e) el Inicio de la apertura a la banca extranjera. 

En 1ge9se inició la. liberalización financiera, cuyos principales instrumentos fueron: 

a) la liberalización de las tasas de interés: 

. b) la sustitución del encaje legal por un coeficíentede liquidezy luego la.eliminación de aquél. 

e) la supresión de la política selectiva de crédito. 

por otra parte, se logró una reprivatización con mayor rapidez. Los 18 bancos se privatizaron entre 

junio de 1991 y julio de 1992. El gobierno obtuvo por la enajenación de las acciones bancarias, 37 

~56mUloRes de pesos., que sighifi.ca un múltiple promedio valor de mercadollibros de 3.068 .. 

Es evidente que la repnvatización bancaria era necesaria. Sin embargo. los resultados obtenidos 

fueron muy deficientes. Finalmente lo que contó fue el precio que se pagó en la subasta. No se puso 

.atención enta necesidad de seleécionar la calidad rnoraly la experiencia profesional de los nuevos 

banqueros. 

El resultado de esta "euforía", derivada de la liberalización financiera,fué una expansión brutar del 

crédito, para lo cual no estaban preparadas ni la banca ni las autoridades, Jo cual provocó un alza en 

la'propo[Ción de la cartara vencida. 

A .Iairrespons~ilidad en la .expansión bancaria, se suma otra vez un serio problema 

macroecor'lómico (¡!,.le explota afines de 1994, pero que está vinculado al hecho prevío de utilIZar el; 

tipO de cambio en forma exagerada como ancla para bajar la JIltlací6n: la fuerte expanSión del !:rédito 

éíCte.mo, ahora. SQbre todo, de! sector privado, incluyendo los bancos, yde una deuda pública líquida 

elev.a<:fsen bonosdelalesoreriá (Tesobonos). exigible en dOlares, lo queacentu61a propagaCl6n de 

JaertSlsbanc.a1'l8 de .~ 994. por tal motlVofue necesano que las autondadesfmanoeras ymonetanas . 

1tiI')"íaran .unasel'le de, medlda$ para reestablecer taestabllldad en el sIStema financiero, las cua~ . 

fu_on de dos ttpos 
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a) Los programas de apoyo a los bancos, como el Programa de Capitalización Temporal 

(Procapte) y el de compra de cartlera a los bancos; para capítaJizarlospor medio devalares 

públicos. 

b) Los programas de apoyo a grupos diversos; el Apoyo Inmediato a los Deudores de la Banca 

(Ade) , .al sect9r agropecuario (Financiamiento y Capitalización del Sector Agropecuario y 

Pesquero, Finape), ala micro, pequeña y mediana empresa (Acuerdo de Apoyo Financiero y 

Fomento a la Micro, Pequeña y Mediana Empresas; Fopyme). 

P9coantes se había creado el Fonc;lo Bancario de Protección al Ahorro (Fobaproa}. El problema fue 

que. mu.chos de estos programas, mecanismos y decisiones, se manejaron en forma causista y 

discrecionaL Se intervinieron a.ta mayor parte de los bancos, inicialmente privatizados y muchos de 

los nuevos, 

Aunado a I.os cambios .de corte técnico y financiero hubo diversos cambios institucionales en el 

sistema financiero enmarcado . ¡;ln un marco institucional. y jurídico. más' completo de supervisión y 

regulación bancaria que pudieraayúdar a solventar la crisis. Sus características básicas fueron: 

a) El paso del FObaproa al Instituto de Protecci6n al Ahorro Bancario (lPAB), se ejecutó desde 

mediados de 1999 ytuvp dos funciones fundamentales: actuar como seguro de depósitos, 

pero sobre todo, administrar los programas de apoyo bancarios, incluyendo los bancos 

intervenidos, sus activos y pasivos y el manejo de la cuantiosa deuda privada. 

b) Un sistema jurídico que facilitó el cobro de adeudos bancarios mediante la nuevá Ley de 

Garantias y de la nueva Ley de. Quie,brasy.$uspensión de Pagos. 

o) Se fortaleció 13 supervisión bancaria y de las norrnascorrespondientes. incluyendo las 

diverséls reglas para.1a capítalización de los bancos y la adecuada constitución de reservas 

La reforma del sector privado. por medio de la promoción de códigos de ética corporativa •. Ia 

mejor integraci6n profesional de los conseJos.. la apropIada rendiCión de cuentas. el 

establecimiento de' sistemas de. contról eficaces, las práctioas gerenciales. de admim5:traaón 

de. riesgo. 

e} Autonzaaón>ilrmltadaparala partiapaciónde la banca extranjera 
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El resultado de 19.s1as transformaciones se ven reflejados en la creación de un sinnúmero de 

Intermediarios financieros no pancar/os yde la creación de un oligopolio bancario. De los 18 

· ~obrev¡J1en seis grandes; los cuatro principales bancos qlJe fIJe ron adquiridos por extranjeros: 

Bancomer (BBV> , Banamex (Citibank), Serfin y Mexicano (Santander), Inverlat (Scotiaban"k), Bita! 

tiene participación importante del Banco Central Hispano y e! C. Portugués, y ahora de!NG. Solo 

sabrevNecomo institución mexicana en este grupo Banorte.Es decir, se dieron las condiciones para 

.que un péqueño número de grupos financieros tuvieran el control del sistema financiero. 

Ha habido algunas transformaciones que buscan minimizar Jos efectos de la concentración de la 

· ,actividad financiera como es el impulso de: 

a) El apoyo a la banca popular, transformándose el Patronato del Ahorro Nacional en Banco del 

Ahorro Nacional y Servicios Financieros, como eje del impulso que se va a dar a las 

instituciones de ahorro y préstamo. 

b) También se ha dado un fuerte apoyo al sistema del financiamiento a la vivienda: Se creó la 

nueva Sociedad Hipotecaria Federal y se han h.echo reforma$al Instituto Nacional de 

Fomento ala Vivienda para los Trabajadores (lnfonayit), con el fin de integrarlo mejor al 

sistema bancario; lasSofoles funcionan bien en este campo. 

Pero esto no.ha detenido aspectos como: 

a) El sistema mexicano es un sistema con una.alta concentración bancaría. 

b) . El sistema bancario no está otorgando crédito al sector privado. La cartera crediticia decrec.e 

desde .1995. 

Esírn~rtante destacar que el sector productivo ha tenido serios problemas de Crédito. En los últimos 

afias elcrédito alseototpnvaoo proviene principalmente de dos fuentes: por una parte. las grandes 

empresas ~xportaoloras otransnacionafes- se financian con el' crédito externo: y por otra las 

empresas mexic:anas-pequeñas y medianas- a su vello hacen mediante créditos a proveedores 

((;rédrtos de grand$sempresas) o retención de utilidades. 

Por laque es necesario Qestacar que durante este proceso la banca en MéXICO ha obtemdo sus altas 

utilí.dactes(slOocorgar crédIto sI $ectOf pnvado) porrne<iío de una elevada proporción de ¡nversiones 

en pape; gúr,mamental con el cobro de altas comisiones por los servICIOS prestados y ppr sus 

· Uédttos al consumo (fundamentalmentetafletas de crédito. también por algunas operaCIones 

99 



financieras como el mereado de derivados, el cual permite en muchos casos minimizar los efectos de 

las variaciones en el precio de los activos financieros (tasa de interés y tipo de cambio), lo que le 

permite una ganancia financiera de gran importancia, 

El anáUsis histórico que hemós realizado, debe contribuir a demostrar las severas deficiencias o el 

fracaso mismo de las reformas financieras y del sistema financiero que se intentó construir a partir de 

1,989 (reconociendo algunos avances realizados, sobre todo los nuevos intermediarios yla nueva 

estructura regulatoria). 

Seerearon más instituciones, bancarias para alentar la competencia; No obstante, quedan seis o 

sieteinstitucíones que operan en un mercado oligopólico con márgenes financieros muy elevados, 

sClbre todo para e! cliente mediano y ¡:>equeño, 

Es de suponer que se pretendió crear un sistema nacional sólido, capaz de competir en el ambiente 

de la g,lobalizacíón: pero tenemos un, sistema financiero que prácticamente en su totalidad está en 

manos de eXtranjeros. 

los bancos no pasan ¡as pruebas de eficacia en la asignación de recursos o de productividad en su 

operaCión, l11uchomenos la de contribuir ai desarrollo nacional. 

'Es por ello que es necesario retomar en. cierta medidas algunas políticas de regulación financiera (tal 

es,elease del maneJo, del encaje legal y de supervisar en forma· más estricta las operaciones 

finar¡Cíeras de los IntermedIariOS las cuales sonde, alto riesgo y que pueden provocar en ciertO$ 

casos Inestabilidad en el sIstema finanCIero) que si bien no busquen io que se conoce como 

'represlOil'\ fIflanctera'slmotlVen ,el desarrollo del sistema' enfocado en lograr sus objetivos bástcos 

como' Son la canah.z.aOOn del ahorro a la InverSión productJ\ls:y a partir de ahí se impulse ur¡ 

~o sosterll(j(¡ 
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