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INTRODUCCION.
Uno de los fendmenos que mas ha trascendido y que mas cambios ha hecho en el
modo de vivir de las personas es sin duda la globalizacién. Esta influye actualmente en
todos los ambitos que comprenden la actividad humana y es un proceso que no tiene
vuelta atrds, debido a su alta penetracion y cada vez es mas necesaria para el
funcionar, no sélo economico, sino cultural, social, etc.
Una de las ramas que hoy en dia tiene una importancia y una correlacion
importantisima con el modo de vivir de la poblacibn mundial, debido a su gran
importancia y a la forma en que puede transformar las relaciones econdmicas entre
paises, es la globalizacion de las finanzas. Este término se refiere a un proceso
mediante el cual se conforma una estructura de mercado que supone la eliminacion de
barreras de los diversos mercados financieros locales, por lo tanto, el comercio de
capitales y mas aun los agentes financieros, conciben y propician un mercado en el que
interactian los mercados monetarios y financieros nacionales entre si, y al mismo
tiempo con los mercados mundiales.
En este sentido, se trata de profundas transformaciones que asocian de manera muy
estrecha la liberalizacion de los sistemas financieros nacionales y la integracion
internacional.
Debido a este proceso y como paso natural hacia la modernizacion, México no quedo
fuera de este proceso global. En él, influyeron muchos factores, algunos de caracter
endogeno y muchos otros exogenos, en tiempo y formas diferentes pero todos
enfocados a transformar el proceso econdémico, productivo y financiero de nuestro pais.
Es precisamente esta evolucion del sistema financiero mexicano en funcién de los
cambios financieros globales lo que se pretende abordar en ésta investigacion,
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tomando en cuenta la transformacion financiera mundial, el cambio de estructura y
funcionamiento del sistema financiero mexicano y los cambios por los que éste ultimo
ha pasado como consecuencia de la globalizacién financiera.

El es por esto que el objetivo principal de esta investigacion es Explicar la incidencia
gue ha tenido la Globalizacion Financiera en el Sistema Financiero Mexicano, a su vez,
los objetivos particulares son: 1). Describir el proceso de globalizacién, asi como de
globalizacion financiera para poder explicar a través de estos los cambios ocurridos en
el proceso de transformacion sufrido en el Sistema Financiero Mexicano; 2) Conocer la
evolucion del Sistema Financiero Mexicano hasta nuestros dias; 3) Determinar y
analizar la transformacion provocada por la globalizacion financiera en el Sistema
Financiero Mexicano.

Una vez establecidos los objetivos, podemos establecer la hipotesis de la investigacion:
La globalizacién financiera ha tenido gran incidencia en el Sistema Financiero
Mexicano. Debido a los cambios ocurridos en el panorama mundial, éste ha
evolucionado y se han logrado profundas transformaciones en su marco normativo. Es
por ello que México ha logrado ocupar un papel mas dinamico dentro de sus relaciones
econdmicas y financieras internacionales.

Es por estas razones que en el primer capitulo de esta investigacion se explica en que
consiste la globalizacion y la globalizacion financiera, asi como los procesos de
integracion econdémica entre regiones y paises.

Recordemos que la funcidon principal de un sistema financiero es la de canalizar
recursos provenientes del ahorro hacia proyectos de inversion de un agente deudor. De

esta forma se hace presente al intermediacion financiera, la cual, es muy importante
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gue se realice con bases de seguridad, transparencia y agilidad con el fin de que se
cumpla con el objetivo principal.

Debido a la importancia que un sistema financiero sélido tiene en el accionar cotidiano
de una economia, es necesario explicar en el segundo capitulo de la investigacion su
estructura, funciones, objetivos y leyes. También se estudia especificamente al sistema
financiero mexicano desde la misma perspectiva y se aborda su evolucion histérica
hasta explicar su funcionamiento actual.

En el tercer capitulo se abordan los cambios, consecuencias y posibles desventajas
que la globalizacion financiera ha traido al sistema financiero mexicano. En otras
palabras, lo que se pretende es explicar el proceso de cambio que se ha tenido dentro
del sistema financiero nacional en respuesta a cambios financieros internacionales.

El cuarto y dltimo capitulo aborda una serie de conclusiones personales acerca de los

cambios positivos y negativos que la globalizacion financiera trajo al sistema mexicano.
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CAPITULO I. GLOBALIZACION Y GLOBALIZACION FINANCIERA.

Hablar sobre globalizacién e integracion econdmica no es hablar de dos fendmenos
parecidos y que solo estan emparentados por ciertas caracteristicas. Debemos sefialar
que la integracion econémica es una parte importante y gradual que el fenbmeno de la
globalizacion ha desencadenado. Es decir, que la globalizacion y la integracion tienen
mucho que ver debido a que la segunda es una causa de la primera.

Los paises han tenido que buscar la forma de buscar ventajas y mercados en los
cuales puedan participar activamente y lograr crecimiento. A través de procesos de
integracion las economias buscan crear vinculos regionales y globales que los
beneficien.

1.1 Teorias de Integracion.

La integracion econdémica es abordada por diversos autores, pero ninguno de ellos
logra explicar todo el proceso de integracion en su conjunto en una sola definicion. Para
poder formar la nuestra, debemos conocer y estudiar las definiciones ya antes dadas y
mejorarlas en una sola. La primera a la que haremos mencion corresponde al autor
Ramén Tamames que en su libro “Estructura Econdémica Internacional” menciona a la
integracion como: “Un proceso, a través del cual, dos o mas mercados nacionales
previamente separados y de dimensiones unitarias estimadas poco adecuadas se unen

para formar un solo mercado (mercado comuin) de una dimensién mas idénea”.

! Tamames Ramon, Estructura Econémica I nternacional. Edit. Alianza Universidad. Madrid. 1993.
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Otra definicibn importante sobre integracion pertenece al autor Jaime Requeijo que
menciona que “la integracion consiste en eliminar, de manera progresiva, las fronteras
econdmicas entre paises.?

En base en las definiciones anteriores, podemos dar nuestra propia definicion: La

integracion econdmica tiene por objeto eliminar gradualmente las barreras econémicas

entre paises para poder lograr un mercado comun y asi lograr crecimiento econémico
dentro de la zona integrada.

Una vez definida la integracion econGmica, es necesario explicar en qué consiste la

integracion. Los paises para poder llevar a cabo dicha integracion, necesitan realizar

una serie de adecuaciones y acoplamientos en sus estructuras nacionales, como por
ejemplo: mismos niveles de inflacién, socavar deuda, etc., a fin de llegar con el minimo
costo social para la gente que habita la zona a integrarse. Para poder lograrlo, los

Estados necesitan estrechar sus lazos politicos y supranacionales para que el resultado

sea una unién politica y no sélo monetaria.

Existen razones importantes por las que los distintos paises deciden integrarse con

otros. Estas razones se pueden clasificar en: 1) econémicas y 2) politicas.

Econdmicas:

» Se logra una expansion en los mercados, esto tiene como consecuencia una mayor
division del trabajo dentro de la region integrada. Otra consecuencia es que se da
una mejor asignacion de recursos reales y financieros por lo que se pueden obtener
con mas facilidad economias de escala por las empresas.

= Con la integracion se obtiene también la ventaja de que se aumenta la competencia

en el conjunto integrado.

% Requeijo Jaime. “Economia Mundial”. Edit. Mc-Graw Hill, Madrid, 1993.
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Politicas:

»= La unién de intereses econdmicos tiende a unir a los paises también en intereses de
indole politico.

» La integracion pone fin a los continuos enfrentamientos entre paises.

= Aumentar el peso politico del espacio integrado con la tendencia a futuro de
incrementar la politica de la union por encima de la politica de cualquiera de sus
paises miembro.

Las integracion econémica como sabemos no se puede dar de un momento a otro, se

debe de planificar, preparar el terreno para que se lleve a cabo de manera ordenada y

contando con todas las medidas necesarias para su optimo funcionamiento. En base a

esto, Jaime Requeijo nos brinda una clasificacion correcta y muy completa acerca de

las distintas fases con las que cuenta el proceso de integracion. Las etapas que

menciona son las siguientes:

1. Acuerdo preferencial.

2. Zona de Libre Comercio.

3. Union Aduanera.

4. Marcado Comun.

5. Mercado Unido.

6. Union EconOmica.

7. Union Monetaria.

8. Union Econdmica Plena.

Acuerdo preferencial.

Es una forma de integracion muy peculiar, basada en el hecho de que un conjunto de

territorios aduaneros se conceden entre si una serie de ventajas aduaneras, no
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extensibles a terceros. Un ejemplo de asociacidon entre paises que previa un AP fue la
Asociacion Latino Americana de Libre Comercio "ALALC", creada en la década de
sesenta y que intentd establecer una zona de preferencia tarifaria entre sus Estados
miembros: Brasil, Argentina, Chile, México, Paraguay, Peru y Uruguay.

Zonade Libre Comercio.

Pueden considerarse un término medio entre las preferencias y la Unién Aduanera. Una
Zona de Libre comercio es una zona formada por dos o mas paises que de forma
inmediata o paulatinamente suprimen las trabas aduaneras y comerciales entre si, pero
manteniendo cada uno frente a terceros su propio arancel de aduanas y su propio

régimen de comercio. Su constitucion esta regulada por la OMC.

Tres ejemplos de areas de librecambio son: la Asociacion Europea de Librecambio
EFTA, firmada en 1960 entre Inglaterra, Suiza, Portugal, Suecia, Noruega y Dinamarca
y que preveia la creacion de una ALC circunscrita a los productos industrializados; el
Acuerdo de Libre Comercio de la América del Norte NAFTA, firmado entre los EUA,
México y Canada; y la fase inicial del Mercado Comun del Sur MERCOSUR, entre

Brasil, Argentina, Uruguay y Paraguay y que vigor6 hasta el final de 1994.

Uniones aduaneras.

Son la maxima expresion de integracion de dos o mas economias nacionales
previamente separadas. Union Aduanera supone, en primer lugar, la supresion
inmediata o gradual de las barreras arancelarias y comerciales a la circulacion de
mercancias entre los Estados que constituyen la unién. Este primer aspecto es lo que

se conoce como desarme arancelario comercial. Pero la Unién Aduanera significa,
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ademas, la construccion de un arancel aduanero comun frente a terceros paises. Este
altimo punto es lo que diferencia claramente a las uniones aduaneras de las zonas de
libre comercio, donde frente al exterior subsisten los distintos aranceles nacionales de

los Estados miembros.

La Union Aduanera que establece la libertad de comercio sin barreras arancelarias ni
restricciones cuantitativas dentro de la union, es inevitable la aparicion de una larga
serie de problemas derivados de la existencia de diferentes sistemas monetarios,

fiscales, de transporte, etc. De los diversos Estados participes.

La Unidn Europea se transformd a una union aduanera el 1 de julio de 1968, once afos

después de la firma del Tratado de Roma.

El Tratado de Asuncion firmado el 26 de marzo de 1991 en su articulo 1 dispone que
los Estados partes deciden construir un mercado comun, lo cual debera estar formado
el 31 de diciembre de 1994, que se denominard Mercado Comun del Sur
"MERCOSUR".

EI1995, tras 3 afios y medio de negociaciones, el MERCOSUR alcanz6 la fase de una
union aduanera. Como en todo ejemplo de proceso integracion economica el

MERCOSUR presenta varias exenciones al arancel externo comun, como por ejemplo:

= Bienes de capital (maquinas y equipos): fue establecida una alicuota de 14%. A
partir de 1995 Brasil empezd a disminuir su alicuota para la importacion de
aguellos productos, que era de 20%, hasta llegar al afio 2001 a los 14%.

= Informatica (ordenadores, impresoras, centrales telefénicas): Brasil era el Unico
pais del MERCOSUR que cobraba alicuotas, 35 %. Fue establecida también en

8
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este caso una alicuota unificada de 16%, la cual debera ser alcanzada por todos
los paises hasta 2006.
= Otro ejemplo de UA fue la Zollverein, instalada en 1834 por Otto von Bismark

creando las bases economicas para la unificacion politica alemana.

Mercado Comun.

= El mercado comdn, la cuarta fase de un proceso de integracion economica, fue
la fase alcanzada hasta ahora solamente por la Union Europea. Mientras la UA
prevé solamente la libre circulacion de mercancias en el interior de los Estado
miembros, el mercado comudn presupone también la libre circulacién de
personas, servicios y capitales, las llamadas cuatro libertades fundamentales y la
coordinacién de la politica macroecondmica.

= La Comunidad Europea se torn6é un mercado comun y cambio el nombre a

Union Europea en 1993, con la entrada en vigor del Tratado de Maastricht.

Mercado Unico.

Supone perfeccionar el mercado comun, eliminando las fronteras fisicas (aduanas), las
fronteras técnicas (para los cuales hay que armonizar normas sobre calidades, abrir los
mercados publicos, etc.) y las fronteras fiscales.

Union monetaria.

Consiste en fijar irrevocablemente los tipos de cambio entre los paises miembros o

crear una moneda Unica que sustituya todas las demas.



Pico Hernandez | smael Abraham

Union Econdmica Plena.

Implica integrar totalmente las economias de los paises miembros, lo que exige una
politica econémica comun, ademas de determinar la union politica. Completada esa
fase, los paises miembros habran formado un Unico pais.

El ejemplo claro sobre unidn monetaria y union econémica plena es sin duda la Union

Europea a partir del afio de 1999.

De las etapas de integracién anteriores, podemos distinguir la etapa en la que se
encuentra México actualmente. México se encuentra ubicado en la etapa de Zona de
Libre Comercio. Esta etapa entr6 en vigor el dia primero de enero del afio 1994 al
suscribirse un Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos y Canada (TLCAN).
Podemos distinguir las diferencias entre las distintas fases de una integracion
econdmica, la cual sirve para estrechar las relaciones econdémicas, politicas, sociales y
culturales (de acuerdo al grado de integracion en la que se encuentre la zona) y hacer
mas estable la vida de la poblacion de la zona integrada. Recordemos que la
integracion economica obedece a cambios en el accionar econémico de los paises y
regiones debido a los cambios desencadenados por la globalizacion.

Para poder hablar sobre globalizacion y sobre su forma de globalizacién financiera, es
necesario explicar el panorama econdmico internacional en el que surge y se desarrolla
éste fenOmeno, asi como sus causas y efectos dentro de todo el panorama mundial, no

s6lo econdmico, sino también politico, social y cultural.

10
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1.2 CAMBIOS EN LA ESTRUCTURA ECONOMICA MUNDIAL.

Los cambios ocurridos dentro de la estructura econdmica internacional fueron
provocados por crisis de oferta y de demanda que afectaron gravemente la forma de
interactuar del mercado mundial al afectar a los sistemas financieros internacionales.
Debido a éstas, se fortalecieron las investigaciones que tenian el objeto de maximizar
beneficios y reducir costos en el manejo de capitales.

Dentro de los cambios ocurridos dentro de la estructura econémica mundial, podemos
sefalar el fenomeno de la crisis petrolera de 1973 que generd, en primer lugar, graves
distorsiones dentro de las cuentas corrientes de paises industrializados importadores
de petrdleo como a todos aquellos paises exportadores de crudo. Dentro de las causas
que originaron esta crisis petrolera encontramos las siguientes:

v' El alza de los fletes de 1970 debido al cierre de la Transbarian Pipi Line (TAPLINE)
que comunicaba los pozos mas importantes del Golfo Pérsico con el Mediterraneo.
Este cierre se debid a una averia y elevo los fletes en mas de 20%.

v' La elevacion del precio del barril de petréleo que paso6 de 2 délares a 3.5 ddlares
entre 1971 y 1973. Este cambio en el precio se dio por diversas maniobras de
dentro de la estructura de la Organizacion de Paises Exportadores de Petrdleo
(OPEP).

v' Las devaluaciones del ddélar que ocurrieron entre 1971 y 1973, originaron el
acuerdo de la OPEP de ajustar los precios del petroleo a la paridad oro del ddlar.

v' La contraccion de las reservas petroleras por parte de Estados Unidos. Estas
reservas normalmente estaban calculados de 35 a 40 afios de extraccion teorica

para las necesidades calculadas. En este periodo, cayeron a sélo 10 afios. Estados

11
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Unidos se convirtid en uno de los principales demandantes de crudo en todo el
mundo.

v’ Las grandes corporaciones petroleras internacionales se encontraban en
disposicion de aceptar las alzas de los precios, a fin de hacer explotables sus
recursos propios, de mayor costo de Alaska, y del Mar del Norte; y para revalorizar
Sus inventarios y sus viejos yacimientos en Estados Unidos apostaron por la subida
de precios y ganaron.®

Con el panorama tan inestable, solo se necesitd un detonante para desencadenar el
caos. Este llego el 16 de octubre de 1973, cuando la OPEP anunci6 el incremento en el
precio del barril de petroleo. El nuevo precio seria de 5.5 délares por barril cuando el
precio era de 3.5 délares. Pocos meses después, la OPEP anuncié que el nuevo precio
del crudo seria de 11 dolares. Estos acontecimientos fueron una represalia de los
paises arabes contra el mundo occidental porque éste, apoyaba a Israel en la guerra
denominada Guerra de los Seis Dias iniciada apenas unos pocos dias antes.

Las consecuencias que la Crisis Petrolera trajo consigo son muy variadas y de grandes
efectos. Una vez conocidos los antecedentes de ésta, analizaremos las repercusiones
originadas en el Sistema Financiero Internacional, ya que, en términos financieros, este
fendmeno provoco un cambio importante en las direcciones de los flujos de ahorro e
inversion, asi como la necesidad de un mayor desarrollo de los mercados financieros,
para la colocacion de recursos crecientemente capitalizados por los paises de la OPEP
y para el financiamiento del déficit de los paises industrializados.

Por otro lado, el aumento de los precios del petréleo provoco un incremento en los

costos de produccion de las empresas, iniciandose asi un proceso inflacionario

3 Tamames Ramén. “Estructura Econdémica I nternacional” 1993.
12
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mundial, que a su vez, provocé gue las tasas de interés internacionales experimentaran
fluctuaciones con una tendencia creciente, y la adopcion de tipos de cambio flexibles en
los principales paises industrializados.

La volatilidad en los tipos de cambio, asi como de las tasas de interés, son factores
econdémicos clave para dar una explicacion del proceso de globalizacién financiera,
fendmeno que detallaremos mas adelante.

Por la volatilidad de las tasas de intereses se produjeron grandes pérdidas o ganancias
de capital asociadas a la gran incertidumbre de los inversionistas, lo que represent6 un
gran aliciente para la creacién e innovacion financiera y el surgimiento de nuevos
mercados antes inexistentes, como los futuros, opciones y otros productos derivados.
Estos instrumentos generarian una mayor y mas facil creacion de liquidez, asi como a
reducir o transferir riesgos.

Por otro lado, la volatilidad en los tipos de cambio, al incrementar el riesgo cambiario y
desequilibrar la paridad de las tasas de interés entre activos y sustitutos internos y
externos, ofrecié la oportunidad de un gran arbitraje.

Cambios Tecnoldgicos.

A la par de los cambios en la estructura econémica mundial, se gestaron una serie de
cambios de orden tecnoldgico que impulsaron la globalizacion e innovacion financiera.
A lo largo de las udltimas décadas se desarrolld6 una nueva tecnologia en materia
electrénica y computacional, que origin0 que se modernizara considerablemente el
sistema mundial de telecomunicaciones.

Todos estos avances han ayudado enormemente a la difusion de la informacién a nivel
internacional, que a su vez, contribuye a perfeccionar el arbitraje entre mercados y a
reducir los diferenciales entre los rendimientos de activos financieros denominados en

13
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diferentes monedas. Soélo a través de una revolucion en la tecnologia mediante el uso
de la computadora, se ha podido agrupar un conjunto de activos financieros, invertirlos,
captar sus rendimientos y distribuirlos entre sus propietarios.

El desarrollo tecnolégico en la informéatica ha provocado el comercio de activos
financieros por medio de las computadoras. La nueva tecnologia de los sistemas de
comunicacion ha aumentado la integracion de los mercados en el mundo y ha hecho
factible la negociacién financiera durante las 24 horas del dia.

En los mercados financieros mundiales la tecnologia aplicada a las telecomunicaciones
ha generado la posibilidad de realizar operaciones simultaneas en diferentes mercados,
sin enfrentar barreras de tiempo, espacio o especificacion con lo cual se han sentado,
en forma cada vez mas amplia, las bases para lo que pudiera ser un mercado mundial
automatizado.

Como podemos observar, el constante cambio en la estructura econdémica mundial ha
generado que se busquen nuevas y mejores formas de interaccidn entre paises,
nuevas formas que hagan mas seguro el comercio, las transacciones, el flujo de
mercancias, el flujo de fuerza de trabajo (depende de la fase de integracién de la
region), etc. Todos estos cambios, ademas de todos aquellos de caracter no
econdémico, como los cambios sociales, culturales, etc. son parte de un fenémeno
mundial irreversible, un fenbmeno que ha rebasado las barreras fisicas y ha logrado
unir a los paises de maneras que nunca antes se han dado, este fendmeno es
comunmente llamado “Globalizacion”

1.3 El fendmeno de la Globalizacion.

La globalizacion es un fenbmeno irreversible e imposible de frenar que dia a dia va
uniendo cada vez mas al mundo entero. Tiene diversas aplicaciones y revoluciona los

14
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procesos, métodos y caracteristicas del ambiente en el que desenvuelve. Para
entender mejor lo que es la globalizacion, es necesario hacer mencion de una
definicion: La globalizacidn “es el proceso de aumento de la interaccion internacional y
entre si de ideas, informacion, bienes, servicios y personas™

Siendo la Globalizacion un fenédmeno que se distingue por ser tan radical, es
comprensible que existan tantas discrepancias a su alrededor. Debido a esto, es
posible distinguir en el debate en torno a la Globalizacion tres interpretaciones distintas
que son realmente importantes:®

e La Globalizacion como extensiéon de las tendencias operantes desde fines del
siglo antepasado, por lo que se dice que no existe un cambio muy grave en las
relaciones entre los espacios nacionales y los internacionales del capitalismo;

e La Globalizacibn como una estrategia de agentes muy poderosos como por
ejemplo las empresas transnacionales, agencias multilaterales y algunos
gobiernos industrializados que afectan a los pueblos méas débiles del planeta y;

e La Globalizacion como expresidon nueva del capitalismo, que aunque se
encuentra en proceso de maduracion, esta actualmente modificando las
relaciones entre su espacio nacional e internacional.®

La Globalizacién lleva a una reconfiguracion espacial mundial, provocada por los
acontecimientos comenzados en el periodo de transicion que se consolidaron a
principios de los ochentas. El cambio estructural que esta reconfigurando el espacio
mundial esta representado por el desarrollo de estructuras integradas

internacionalmente, en la produccion y en la circulacion de capitales internacionales.

* Heyman Timothy. “Inversién en la Globalizacion” BMV, IMEF, ITAM. México 1998. p.6
5
Idem
®Rivera Rios Miguel Angel. “México en la economia global”. México, 2000. Edit. Jus. P. 75
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Estas estructuras forman cadenas productivas muy desiguales entre si, ya que
dependen totalmente del nivel de desarrollo de los paises en donde se encuentran.

El origen de la Globalizacién.

El origen de la globalizacion como actualmente la conocemos tiene su origen a finales
de la Segunda Guerra Mundial y el motor de ésta fue el gran comercio internacional de
bienes y servicios.

El cuadro 1 muestra los acontecimientos internacionales mas importantes que
influyeron de manera importante dentro del proceso de globalizacion en el periodo que
abarca de 1944 a 1998. Sin embargo, la globalizaciéon siempre ha sido una tendencia
natural en la historia de la humanidad, ya que muchas civilizaciones en tiempos
distintos trataron de expandir sus imperios por la via comercial, es el caso de Inglaterra,
Espafa, Fenicia, etc. Esta tendencia al comercio generd que las tendencias ideoldgicas
y tecnoloOgicas se propagaran y difundieran por doquier.

Podemos observar que el periodo ininterrumpido mas largo que ha existido comenzo
con el Descubrimiento de América en el afio de 1492 y lleg6 a su fin con la “Edad de
Oro” del capitalismo a finales del S. XIX y principios del XX. Este periodo llegé a su fin
con el principio de la Primera Guerra Mundial en 1914, la entrada al comunismo por
parte de la URSS en 1917, el proteccionismo comercial de los afios 30, la Segunda
Guerra Mundial, y la guerra fria posterior.”

Cuadro 1.Pasos hacia la Globalizacion: 1944-98.

1944 Acuerdo de Bretton Woods para nuevo orden monetario.

1945 Fundacién del Banco Mundial y del Fondo Monetario Internacional.
1947 Establecimiento del GATT.

1950 Fundacién del Banco Internacional de Liguidaciones.

1950s Expansion internacional de empresas norteamericanas.

1957 Principio del mercado de euroddlares.

" Heyman Timothy. Pp- 9-10
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1963
1973

1974-76
1978
1979
1980
1981
1982
1983-90

1983-87
1986

1987
1989

1991
1991
1991-94
1994

1995
1997-98

1998
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Impuesto sobre bonos extranjeros en EU detona
mercado de eurobonos.

Flotacion de las principales monedas mundiales.
Reino Unido ingresa a la Comunidad Econdmica

Europea (EEC).

Inauguracion del mercado de opciones (CBOE) en
Chicago.

Publicacion del modelo Black and Scholes de
opciones.

Primera Crisis del petréleo: Guerra Yom Kippur.

Reciclaje de petrodolares.

Deng Xiao Ping introduce la economia de mercado en China.
Revolucién en Iran: Segunda crisis del petréleo.

Eleccién de Ronald Reagan en Estados Unidos.

Primeras privatizaciones en el Reino Unido.

Crisis de deuda mexicana.

Auge econdmico y financiero de paises asiaticos.

Auge de instrumentos derivados en mercados
internacionales.

Primera colocacion de Emerging Markets Growth

Found.

Crac de la Bolsa de Nueva York (19 de octubre).

Caida del Muro de Berlin (9 de noviembre).

Plan Brady para México: Fin de la crisis de la deuda.

TLC entre Estados Unidos y Canada.

Emision de Teléfonos de México en la Bolsa de

Nueva York.

Maastrich: compromiso de moneda comudn en la Union Europea para
1999.

Auge de "Mercados Emergentes".

TLC entre México, EU y Canada.

Crisis financiera mexicana: efecto "Tequila" sobre otros mercados.
Paquete de rescate estadounidense para México.

Crisis de mercados accionarios asiaticos.

Acuerdo sobre una moneda comun (el euro) por 11 paises
europeos.

FUENTE: Heyman Timothy. "Inversion en laGlobalizacion”. BMV, IMEF, ITAM. México 1998. p.9

De la definicion hecha por Timothy Heyman se desprende que el proceso de

globalizacion abarca todas las fases sociales del hombre moderno, es decir, que a

través de la globalizacion el mundo entero esta conectado ininterrumpidamente. Todo

esto debido, entre otros factores por los adelantos en materia de comunicaciones que

se detallaron anteriormente.
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Después de la caida del Muro de Berlin, las ideas econdémicas de mercado, asi como la
democracia se impusieron a las ideologias comunistas y socialistas. Después del
cambio politico en los paises de Europa del Este asi como la URSS, quedan muy pocos
paises gue le siguen apostando al colectivismo, es el caso de China, la Unica diferencia
es que China para poder salir adelante combina al comunismo y a algunas técnicas
capitalistas.®

De la definicion de globalizacion hecha por Timothy Heyman, se desprenden 5 factores
importantes dentro del proceso de globalizacién, que interconectados hacen posibles
dichos procesos y los cuales se informan a continuacion: informacion, capital, bienes,
servicios y personas.

Globalizacion e informacion.

La informacion se ha globalizado debido a los grandes avances tecnoldgicos,
principalmente en las telecomunicaciones y la computacion.

Globalizacion y capital.

El capital se globaliza tan rapidamente por el grado de tecnologia aplicada a él. Gracias
a esto, se logra hacer transferencia y operaciones financieras en tiempo real y a
cualquier hora del dia sin ningun tipo de barrera. Aunado a esto, logra globalizarse de
manera efectiva por la cantidad de informacion disponible que es requerida.
Globalizacion, bienes y servicios.

El primer aspecto de la globalizacion que se manifestd después de la Segunda Guerra
Mundial fue el aumento en el comercio mundial de bienes y servicios. Para ello, se
crearon organizaciones que solventaran y regularan al comercio internacional, como

por ejemplo el GATT (ahora OMC).

8 lbid p. 7
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Globalizacion y personas.

Gracias a la globalizaciéon, el trafico de personas es mas sencillo ya que existen
mejores y mas posibilidades de viajar,’asi como mayores oportunidades de trabajo en
ingresos.

Salen a la luz, dos conceptos mas de Globalizacion que es pertinente mencionar debido
a su importancia y a la clasificacion de actividades que en ellos se dan, se trata de la
Globalizacion Real y Virtual.

1.3.1 Globalizacion real y virtual.

La globalizaciéon no es un hecho nuevo ha adquirido dimensiones mayores y mas
complejas que en el pasado. El crecimiento del comercio mundial se concentra
actualmente en los bienes de mayor valor agregado y contenido tecnoldgico. Gran parte
de la produccion total mundial es realizada dentro del seno de las empresas
transnacionales y todas sus filiales y ramas en el resto del mundo. ElI comercio y las
inversiones privadas directas han adquirido un mayor peso en la actividad econémica

de los paises.

La Globalizacion real refleja los cambios en la tecnologia, la acumulacion de capital y la
aptitud de las economias nacionales para generar ventajas competitivas. La
globalizacion real es un proceso de largo plazo que se aceler6 a partir de la difusion de
la revolucion industrial en el siglo XIX y adquirié nuevo impulso en la segunda mitad del

XX.

La globalizacion virtual es la que actualmente se conoce como Globalizacion Financiera

y que discutiremos a fondo posteriormente. Se refiere a la transaccion de valores y al

°Ipid. p.8
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procesamiento y circulacion de datos. Refleja, ademas, los extraordinarios avances y la
tendencia continua a bajar los costos en la transmision de la informacion, asi como las
posibilidades de generar ganancias arbitrando diferencias entre tasas de interés, tipos
de cambio variaciones de precios en los mercados inmobiliarios y bursatiles, atraen la
mayor parte de las aplicaciones financieras. La especulacién es un escenario para
ganar (y perder) dinero, a menudo mucho mas importante que el de la inversion y la
aplicacion de tecnologia para la produccion de bienes y servicios. A diferencia de la
Globalizacion en la esfera real, la globalizacion financiera, tal cual se conoce ahora, es
un fenémeno esencialmente contemporaneo.’®

1.3.2 Los mercados emergentes.

Dentro de la explicacion del fendmeno de la Globalizacién, nos interesa explicar en
primer término los efectos que este fendmeno ha causado en nuestro pais. Las
consecuencias e impacto de la Globalizacion en México se abordardn mas adelante.
Por el momento podemos decir que la manifestacion de la Globalizacion que mas ha
influido en el accionar economico y financiero de México es la aparicion de los
“Mercados emergentes”. El concepto de “Mercado Emergente” segun Timothy Heyman,
representa “el mercado de capitales de un pais en vias de desarrollo en el cual se
pueden realizar inversiones financieras”.!* Este término se utilizo por primera vez al ser
lanzados los “Emerging Markets Growth Fund” (IFC) por el Banco Mundial y el Capital
Group, la mayor administradora de fondos en Estados Unidos. Lo que se perseguia con
la implementacion de dicho fondo era precisamente buscar crecimiento de capitales a

largo plazo a través de la inversién de valores en paises en vias de desarrollo.’* Se

19 Aldo Ferrer. En Comercio Exterior, Vol. 49, Nim. 6, junio de 1999, México, BANCOMEXT, pp. 527-536.)
! Heyman Timothy. Inversion en laGlobalizacién. ITAM, IMEF, BMV. 1998. P.10
2 1 dem.
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consiguio cierto éxito con el lanzamiento de estos fondos, y a partir de esta fecha, los
mercados emergentes consiguieron un gran aliento debido al colapso del comunismo y
la creciente globalizacion en ideas e informacién a nivel mundial. Dentro de este
contexto, el numero de paises considerados emergentes de amplié de 8 en el afio de
1986 a 34 en 1997.7

Este incremento tan significativo en el numero de economias emergentes se debe
principalmente al enorme potencial y crecimiento de los flujos de capital de paises
desarrollados a paises considerados aptos para inversion. Dichos paises reflejaron
para el periodo comprendido de 1988 1998 un crecimiento superior al que se daba en
paises desarrollados, tal es el caso de Estados Unidos, Europa entre otros.*

Para poder entender con mayor precision el concepto de Mercado Emergente, es
necesario enunciar los criterios para la entrada o no de un pais al grupo de Mercados
Emergentes. Estos criterios son basicamente cualitativos y se han tomado por
exclusion. Estos son:

e Los paises considerados emergentes no deben pertenecer a la Organizacion
para la Cooperacion y el Desarrollo Econémico (OCDE) v,

e No deben emitir valores que se han calificado con un buen grado de inversion
por parte de alguna de las prestigiosas calificadoras de valores mundiales, tal es
el caso de Standard and Poor’s y Moody's.

Pero estas reglas para la consideracion o no de un Pais Emergente, no cumplen
cabalmente con todos los paises, ya que México, Portugal y Turquia son miembros de

la OCDE vy los tres son denominados “Emergentes”.

33 |pid. P. 12
% 1dem.
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El punto mas significativo para la colocacion y clasificacion de Paises Emergentes es el

resultado que genera el Producto Nacional Bruto o PIB per capita. Un mercado

emergente tiene un PIB per capita de menos de US$8,625."° Sin embargo, este

indicador no es del todo preciso, ya que muchos analistas consideran que dicho

indicador puede presentar variaciones muy grandes dentro de un mismo pais, por

ejemplo, la India, en donde habitan alrededor de 900 millones de personas y so6lo una

sexta parte son participes de la economia de mercado.

México en la Globalizacion.

Desde un principio México ha sido parte importante en el proceso de Globalizacion.

Entre otras cosas destacan los siguientes datos:

Fue el pais mas importante dentro del proceso globalizador espafiol de 1492; a
su vez, fue el primer pais en independizarse de Espafa.

Con la Revolucion Mexicana, se propago el espiritu revolucionario a través del
mundo, dandose poco tiempo después la Revolucién Rusa en 1917.

Al concluir la Segunda Guerra Mundial, México participd activamente en el
movimiento que dio origen al Banco Mundial y al Fondo Monetario Internacional
en 1945,

En la década de los setentas se genera el Boom petrolero y la aparicién de los
Petrodélares. En este contexto, México se convirtid en uno de los paises mas
importantes en la recepcion de éstos. Los petroddlares fueron instrumentos
creados por el propio auge del petroleo.

México fue el detonante de la crisis de la deuda de 1982, asi como el primer pais

en salir de la crisis con el anuncio del Plan Brady en marzo de 1989.

> Ibid.

P14
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Dentro de los acontecimientos mundiales que se trataron en el punto 1.2 (cambio en la
estructura econdmica mundial) los mas trascendentes para el cambio en México fueron
las posturas politicas de Reagan y Thatcher en la década de 1980. Estas politicas
hicieron que Meéxico empezara a aplicar politicas de liberacion, desregulacion,
internacionalizacion y privatizacion. Todo esto con el fin de acoplar a México en el
funcionar mundial. Una de las medidas mas importantes fue la incorporacion de México
al GATT en 1986.

Una vez definida la globalizacion y su funcionamiento, asi como sus origenes y
tendencias, daremos paso a una modalidad de globalizacion que hoy en dia juega un
papel muy importante dentro de la estructura econdémica internacional, es decir, la
Globalizacion financiera. El punto central de este trabajo es explicar la globalizaciéon
financiera, como surge, como funciona, como evoluciona y como cambian las ideas y
formas econdémicas de los Estados para acoplarse a ésta, y asi, obtener beneficios a
través de esa interaccion economica mundial, hablaremos en concreto del caso de

México.

1.4 Globalizacion Financiera.

Desde hace mas de 25 afios, el capitalismo ha sufrido muchos cambios en los paises
con economias desarrolladas. Las finanzas han sido un factor decisivo de estos
cambios desde la desaparicion del sistema de Bretton Woods y la gran inflacion de la
década de 1970. Estos cambios también han afectado al resto de los paises.
Globalizacion financiera es el nombre que se atribuye a las transformaciones que han

afectado los principios de funcionamiento de las finanzas. Se trata de profundas
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transformaciones que asocian de manera muy estrecha la liberalizacion de los sistemas
financieros nacionales y la integracién internacional.

El concepto de Globalizacion Financiera aparece a finales de los afios setenta y se
vuelve cada dia mas tangible dentro de nuestro rol de vida. Se concibe entre otras
muchas opiniones como aquel proceso mediante el cual se conforma una estructura de
mercado que supone la eliminacion de barreras de los diversos mercados financieros
locales, por lo tanto, el comercio de capitales y mas aun los agentes financieros,
conciben y propician un mercado en el que interactian los mercados monetarios y
financieros nacionales entre si, y al mismo tiempo con los mercados mundiales.

Al ser una tendencia de caracter global, era de esperarse que tal proceso se
manifestara en tiempos y formas heterogéneas en las economias nacionales del
mundo. En un primer momento, la globalizacion financiera se manifiesta en los paises
industrializados, es ahi donde se desarrolla una nueva estructura competitiva entre las
instituciones financieras.

Esta nueva forma de competir esta determinada principalmente por la liberalizacion de
las actividades bancarias y no bancarias, (combinaciébn de una menor participacion
bancaria en la intermediacion financiera clasica a la vez de una mayor participacion de
los bancos en los mercados de capital a través de la banca de inversion) ademas de un
proceso de concentracion de mercado (tanto nacional como internacional) mediante
fusiones y adquisiciones que responden basicamente a las presiones de competencia
en costos, tecnologia, nuevos procesos y nuevas formas de manejar el riesgo.

La liberalizacion de los mercados promueve la desregulacion financiera (qQue permite
mayor libertad a los intermediarios financieros para competir en la provision de servicios
financieros) la innovacion financiera (que deriva de la necesidad, cada vez mas fuerte,
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de nuevos servicios financieros, mas rapidos, flexibles y seguros), la innovacién
tecnoldgica (que fortalezca y ejecute el instrumento tecnolégico por medio del cual los
servicios de informacion sean congruentes con los servicios financieros) y finalmente, la
busqueda de nuevas oportunidades para invertir (expandir el mercado, mediante la
participacion accionaria en intermediarios financieros nacionales e internacionales).
Estas medidas de liberalizacion de mercados de capital fueron adoptadas por primera
vez en economias no industrializadas durante la década de los afios ochenta y
principios de los noventa. El efecto de tales medidas sobre la estructura financiera de
los Estado Nacion depende del grado de desarrollo que tenga la economia “receptora”,
caracteristicas y circunstancias economicas e historicas, grado de proteccionismo y
legislaciones, entre otras.

Las circunstancias reales que caracterizan a los sistemas financieros de los paises no
industrializados son:

1) Excesiva recurrencia a la intermediacion financiera indirecta (es decir, mediante la
utilizacion de intermediarios financieros bancarios) y por lo tanto la sub utilizacion de
mercados de capital.

2) Alto nivel de regulacion originado por el alto riesgo con el que opera el sistema.

Es visible que los efectos de la globalizacion financiera sobre las economias
industrializadas y no industrializadas son totalmente heterogéneos, esto debido a que
los grados de regulacién, la apertura financiera, las formas y medios en que los flujos
de capital se establecen son ampliamente diferentes. Sin embargo, esta circunstancia
de caracter estructural y de desarrollo econdémico no implica un impedimento inherente
para que el proceso de globalizacion financiera en el modelo trazado por economias
industrializadas, hallan sido implementados en el resto del mundo. El objetivo se
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delimita entonces a establecer la nueva estructura financiera capaz de asegurar la libre,
eficiente y sustancial circulacién del capital entre los agentes financieros mundiales la
cual busca en ultima instancia mercados de mayor rentabilidad con el menor riesgo
posible. El proceso de globalizacion financiera establece (por todas sus caracteristicas
y tendencias que implica), un gran reto para aquellas economias no industrializadas, ya
que, de no adecuarse al nuevo rol econdmico financiero mundial quedaran rezagadas.
Sin embargo, por todos es sabido, que cualquier teoria econdmica establecida para
naciones industrializadas no es necesariamente eficiente para las economias de la
periferia. El gran reto para estas economias consiste entonces en: “ comprender las
tendencias, mecanismos, formas y fondo del nuevo rol financiero global para después
adecuarlo de una manera eficiente en las economias nacionales (dependiendo de su
particular estructura, que radica en un desarrollo histérico), para de esta manera
participar conscientemente dentro del cada vez mas complejo mercado financiero de
capitales.

México no ha estado fuera de los alcances de la globalizacion financiera; mas aun
desde finales de los afios ochenta ha implementado reformas de caracter estructural
con la finalidad de insertarse abiertamente al proceso de globalizacion. Fue en el afio
de 1988 cuando un importante programa de estabilizacion economica fue establecido,
aunado a una agresiva reforma a la estructura financiera imperante en aquellos afos.
Esta reforma estructural implica entre otras: la adecuacion y reestructuracion del
sistema financiero nacional como respuesta al programa de liberalizacion vy
desregulacion de los sistemas financieros internacionales.

A partir de entonces, los agentes financieros locales y la banca nacional se han tenido
que ajustar y transformar a los nuevos requerimientos de la globalizacion internacional,
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mediante procesos de capitalizacion, desarrollo tecnolégico, desregulacion, innovacion
financiera etc.

La economia mundial se hace cada vez mas estrecha debido a los mecanismos
financieros cada vez mas sofisticados que son resultantes de constantes revoluciones y
mutaciones de los sistemas financieros nacionales. En este sentido, el cambio de
régimen monetario ha sido el principal factor desencadenante de estos procesos.

La globalizacion financiera actia sobre las condiciones de crecimiento de las
economias, y se acompafia de una inestabilidad endémica que alimenta las crisis
financieras recurrentes. Estas crisis acompafian la extension de la liberalizacion
financiera en los paises en desarrollo.!® Esta se define como la “Generacién de una
estructura de mercado caracterizada por el comercio de capitales en el nivel mundial,
por parte de agentes que consideran las actividades financieras nacionales e
internacionales como parte integral de su actividad y que ha representado una mayor
diversificacion y expansion de las fuentes y usos de fondos financieros.”’

La globalizaciéon financiera es muy importante, ya que como dice su definicion es la
encargada de repartir y canalizar recursos en los distintos sistemas financieros
internacionales a través de innumerables operaciones financieras que tienen por objeto
la ganancia de cierto rendimiento. Debido a ello, los paises como el nuestro captan
anualmente tantos recursos financieros y en diversas modalidades como inversion
extranjera directa y de cartera. Todos estos fondos, se mueven a través de la red
financiera global para buscar rendimientos atractivos y bajos niveles de riesgo que
garanticen sus inversiones. Entre mas seguro sea un pais en términos

macroecondémicos, mayor sera su captacion de recursos financieros, que a la vez,

16 fdem.
17 Bolsa Mexicana de Vaores. Anuario Bursitil 1994.
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funcionaran para el crecimiento econémico del pais y en consecuencia, su mayor
importancia internacional.

Como se menciona anteriormente, en México la Globalizacion Financiera ha jugado un
papel fundamental para el crecimiento. Para lograr esto, fue necesario contar con un
Sistema Financiero que permitiera el sano flujo de capitales, un Sistema Financiero que
regulara de manera eficaz a todas las instituciones financieras que participan para que
a través de modificaciones y reestructuraciones puedan ofrecer un lugar seguro para
las inversiones. Por ello y otras cosas mas, el Sistema Financiero Mexicano es

importantisimo para el futuro crecimiento de nuestro pais.
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CAPITULO II. EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

Los sistemas financieros tienen una enorme importancia dentro del sistema econémico
nacional, debido a que es un sector (sector financiero) de suma importancia en el
accionar de todos los demas sectores y de la economia en general, ya que tienen la
mision, entre otras cosas, de canalizar la inversion de ahorradores hacia agentes que

requieren solventar proyectos.

Como se describié en el capitulo anterior, la globalizacion financiera a través de sus
distintos procesos y mecanismos, moldea a los sistemas financieros para que puedan
sujetarse a las nuevas normas, procedimientos y leyes internacionales para que
funcionen en el mismo sentido. La estructura de los sistemas financieros en general, asi

como el sistema financiero mexicano se describen a continuacion.

2.1 ESTRUCTURA DE LOS SISTEMAS FINANCIEROS.

La importancia de los sistemas financieros en las economias modernas es la funcién
que cumplen a través de las transferencias de recursos provenientes del ahorro —
ahorradores- hacia los distintos proyectos de inversion de los agentes deudores-. De
esta manera sirve como intermediario para que tanto oferentes como demandantes de
recursos se puedan conectar, de otra forma, los recursos excedentes nunca llegarian a
los demandantes de recursos y no se completaria el proceso. El funcionamiento de los
sistemas financieros incide de manera significativa sobre practicamente todas las
actividades econémicas, y constituye uno de los aspectos clave en la determinacion de

la prosperidad de los paises. Es a través de la captacion del ahorro y su canalizacion
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correspondiente en créditos, que el sistema financiero genera crecimiento dentro de las
economias nacionales que a su vez, se transforma en bienestar para la sociedad.
El sistema financiero es “el conjunto de mercados, instituciones, leyes, regulaciones y
sistemas de operacion a través de las cuales los instrumentos financieros se
intercambian, se determina el nivel y la estructura de la tasa de interés y se producen
los servicios financieros que demanda en todo el mundo la sociedad econdmica
contemporanea”.'®
Los mercados financieros en general, ejecutan la importante funcion econémica de
canalizar fondos de aquellos que han ahorrado (esto es, sacrificando consumo presente
por consumo futuro al gastar menos que su ingreso), hacia aquellos que no tienen
fondos. Los principales ahorradores prestamistas dentro de este funcionar son los
individuos, a su vez, los principales deudores son las empresas y los gobiernos.*® Esta
es una funcion vital que se lleva a cabo dentro de un sistema financiero, y sin éste,
ahorradores y deudores no tendrian forma de contacto. De tal modo parte la idea de
que el Sistema Financiero permite el libre movimiento de fondos sin posibilidades de
inversion exitosa hacia los agentes que tienen oportunidad de hacerlo mediante
proyectos.
Existen en términos generales siete funciones primordiales que son ejecutadas por los
sistemas financieros, estas funciones son:*

1. Estimular el ahorro (funcién ahorro),

2. Estimular el crecimiento patrimonial (funcion patrimonial),

3. Estimular la liquidez del sistema econdmico (funcion liquidez),

'8 Ortiz Soto Oscar. “El dinero. Lateoria, lapoliticay lasinstituciones’. Facultad de Economia. UNAM. 2001 p.341
!9 Ramirez Solano Ernesto. “Moneda, bancay mercados financieros” Edit. Prentice Hall. México. 2001 p. 40
% Ortiz Soto Luis Oscar. Op. Cit. p.342
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4. Canalizar el crédito (funcién crediticia),

5. Crear un sistema de pagos (funcion de pagos),

6. Abatir el riesgo financiero (funcion de riesgo) vy,

7. Posibilitar la implementacion de las medidas de politica econdmica (funcion

politica).

Estas funciones desprenden un objetivo principal para generar bienestar y 6ptimo
funcionamiento al sistema. Estos objetivos son los siguientes:**
a. Funcion ahorro. Ofrece a la sociedad un sistema redituable y con poco riesgo que
absorba el ahorro generado por los mismos usuarios.
b. Funcion patrimonial. Proporciona un sistema adecuado de custodia de valores con el
propédsito de estimular el crecimiento patrimonial de los individuos.
c. Funcién liquidez. Consiste en generar un sistema eficaz para que los individuos
puedan cambiar acciones y bonos por dinero en efectivo.
d. Funcion crediticia. Implica el proceso de canalizacion adecuado de los fondos
provenientes del ahorro hacia los individuos, empresas o gobiernos que necesiten
fondos, de esta forma los fondos provenientes del ahorro encuentran una actividad y no
permanecen inutilizados.
e. Funcidbn de pagos. Proporciona a la sociedad mecanismos eficaces para la
realizacion de pagos que se traducen en incrementos en adquisiciones de bienes y
servicios que incrementan las contribuciones fiscales.
f. Funcion de riesgo. Minimizar el riesgo en las operaciones financieras para proteger a

ahorradores y usuarios de crédito.

2| bid. p.343
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g. Funcién politica. Otorga a las autoridades las herramientas para implementar la
politica econdmica, principalmente la politica monetaria con el propdsito de fortalecer la

produccion, mantener el pleno empleo y reducir la inflacién.

Los sistemas financieros alrededor del mundo tienen las mismas funciones pero todos
tienen un accionar distinto, esto es porque las economias nacionales se mueven
principalmente bajo los mismos principios pero con distintas metodologias. Para cada
uno de los sistemas financieros hay distintos grupos de herramientas e instrumentos
con los cuales funcionan. Estos instrumentos tienen que ver con el grado de desarrollo
del pais en cuestidon y a su insercién en la economia mundial. En el siguiente apartado
se hard una semblanza del sistema financiero mexicano con el fin de mostrar su
evolucion histdérica y como ha tenido que reconstituirse con el pasar de los afios hasta
alcanzar el grado de desarrollo con el que cuenta actualmente.

2.2 ANTECEDENTES DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

Al estudiar la historia del Sistema Financiero en México, debemos iniciar mencionando
que desde épocas coloniales han existido diversas instituciones dedicadas a este fin.
Una de las primeras creadas en México fue el Monte de Piedad y Animas aprobado Por
Carlos Il en 1775 por peticion de Pedro Romero de Terreros, mismo que aporto el
capital inicial (300,000 pesos).?’ Esta institucién tuvo entre sus funciones otorgar
créditos prendarios, asi como la custodia de depdsitos confidenciales, la admision de
secuestros o depdésitos judiciales y los mandados por otras autoridades, asi como la

venta por subasta de las prendas no desempefiadas ni refrendadas.*

2 Martinez Le Clainche Roberto. “Curso de Teoria Monetariay Politica Financiera’. México. UNAM. 1996 p. 259
2 bid. p. 261
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La actividad financiera del pais en esta época estaba encaminada directamente a
absorber los gastos de la corona espafola, y sus principales fondos provenian del
comercio y la extracciéon minera.?

Los recursos estaban principalmente concentrados en el clero y en algunas personas
mas. Estos fondos se canalizaban principalmente hacia la explotacion mineral y a la
edificacion en general.

Sin embargo como consecuencia de la falta de un sistema financiero solido o por lo
menos estructurado en alguna forma basica, la riqueza se concentré6 en manos de los
principales comerciantes, los grandes hacendados y en el clero. La Carencia de
intermediacion institucional fue superada gracias a la abundancia de metales preciosos
y a la amplia acufiacién de monedas.?

Esta concentracion desigual de la riqueza cambid poco a poco como un proceso de
transicion entre épocas historicas, es decir, cambié al acercarse la lucha por la
independencia. Debido a ello el pais sufri6 constantes crisis econdémicas, politicas y
sociales. Como consecuencia, fue imposible implementar un plan para el desarrollo
econdmico a largo plazo. La unica forma que tuvieron los gobiernos para financiar sus
gastos fue bajo préstamos con el exterior pactados bajo elevados costos. Aunado a
esto, los constantes enfrentamientos mantuvieron paralizadas a las principales
actividades del pais: la mineria y el comercio en general.?®

Durante los primeros afios del Periodo Independiente, se da la creacion de dos bancos
con la intencion de financiar al gobierno independentista con la emision de billetes y

monedas de cobre: El Banco de Avio (1830-1842) y el Banco Nacional de Amortizacion

2 Pefialoza Webb Miguel. “La Conformacion de una Nueva Banca’ Retos y oportunidades parala banca en México.
Editorial McGraw-Hill. México 1995. P.6

% 1dem

% | dem
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de Moneda de Cobre (1837-1841), pero no funcion6 de la forma esperada y pronto
desaparecieron.

Muchos fueron los intentos por incentivar las finanzas nacionales pero no se logré nada
duradero, efecto que se revirtio6 cuando en 1861, Benito Juarez instituy6 el sistema
métrico decimal para su uso monetario,?” primer paso para la consolidacién de la banca
en México.

Hasta el afio de 1863, el crédito del sistema mexicano no tenia la importancia ni el
caracter institucional que se requeria para su solidificacion y el desenvolvimiento
material que el pais necesitaba. Esta situacion se empezo a revertirse con la llegada de
verdaderas instituciones bancarias al pais.

Seguido de El Banco de Avio y Del Banco Nacional de Amortizacion de Moneda de
Cobre, se fundé en México en 1864 el primer banco de emision y descuento: El Banco
de Londres, México y Sudameérica, sucursal de una sociedad inglesa de
responsabilidad limitada®® invitada a entrar al pais por Maximiliano de Hasburgo, la
cual, se nacionalizaria con la absorcion del Banco de Empleados.

Pocos afos después, se da la creacion de un banco en Chihuahua denominado Banco
de Santa Eulalia que entre otras cosas, tenia la facultad de emitir billetes para circular
s6lo dentro de dicho estado. Con la llegada de éste, se incentiva la creacion de otros
dos bancos: El Banco Mexicano (1878) y el Banco Minero de Chihuahua (1882).%° El
Banco Mexicano también estaba facultado para emitir billetes, lo cual demuestra que no
existia control sobre la creacion de bancos, mucho menos sobre la emision de papel

moneda.

?1did. P. 7
%8 Roberto Martinez Le Clainche. Op.cit p.262
? | dem
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El 23 de agosto de 1881 el gobierno federal y un representante del Banco Franco-
Egipcio celebraron el contrato del que naci6 el Banco Nacional Mexicano, que tuvo gran
apoyo gubernamental. Este banco dio inicio a sus operaciones el dia 23 de febrero de
1882 y se convirti6 en la caja del gobierno, ya que ofrecia servicios en los estados del
pais y en extranjero y manejaba la cuenta de la Tesoreria.*

Durante el afio de 1883 se crearon diversos bancos con funciones especiales, por
ejemplo, se creé el 27 de marzo el Banco Mercantil, Agricola e Hipotecario. Este estaba
autorizado para emitir billetes entre otras funciones; ese mismo afio y sin concesion
federal, se cre6 el Banco Mercantil Mexicano, el Banco Hipotecario Mexicano y el
Banco de Empleados, antecedente del Banco Obrero. Este Gltimo banco también podia
emitir billetes y sus préstamos estaban dirigidos a los empleados.

En 1884 se presentd una grave crisis financiera que obligd a muchos bancos a
suspender pagos Yy puso en descubierto los inconvenientes de tener tantos emisores de
billetes.**

Dentro de este mismo afio, el Codigo de Comercio obligd a toda persona y banco
extranjero para la no emisién de billetes y se hizo obligatoria la concesion de las
autoridades para realizar operaciones bancarias. Todas las instituciones existentes
hasta ese momento tuvieron un plazo de seis meses para regularizar sus
operaciones.*?

Los bancos después de la crisis se regirian por nuevas disposiciones, que requeririan
autorizacion de la Secretaria de Hacienda. Todo esto a partir del 15 de septiembre de

1889, fecha en que se promulgé el actual Codigo de Comercio. Dado que no existia

% Villegas Hernandez Eduardo y Ortega Ochoa Rosa Maria. “ Sistema Financiero Mexicano”. Editorial Mc Graw-
Hill. México. 2002. p. 9

* |bid. p. 10

2 [dem.
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ninguna ley especial, se desencadend nuevamente la anarquia y se crearon bancos en
todas partes del pais hasta 1897, fecha en que se expidié la Ley General de
Instituciones de Crédito, con esta ley se impusieron a los bancos muchas limitantes,
como por ejemplo la emision de billetes y la apertura de sucursales, ademas de que los
bancos se reclasificaron en cuatro formas, estas son:*?

e Bancos de emisidén (comerciales).

e Bancos hipotecarios (créditos a largo plazo).

e Bancos refaccionarios (créditos a mediano plazo para agricultura, ganaderia e

industria manufacturera).

e Almacenes generales de depdésito.
En 1905 durante el mandato de Porfirio Diaz, se cambid el patron bimetélico al patron
oro y se suspendid la libre acufiacion de monedas de plata, A pesar de todas las
reformas, en 1907 hubo una crisis financiera causada por el abaratamiento de las
materias de exportacion, lo que dio lugar numerosas quiebras y severas criticas al
sistema bancario mexicano.
Al finalizar el gobierno de Porfirio Diaz, habia 24 bancos de emision cinco
refaccionarios y una bolsa de valores.?* Debido a la gran inestabilidad econémica,
financiera y politica provocada por la Revolucion Mexicana, los bancos restringieron el
crédito; ademas de la inmensa emision de papel moneda y del consecuente
atesoramiento y la exportacién de oro y plata, haciendo que el publico retirara sus
depdsitos, lo que provocod que muchos bancos quebraran. Ante esta situacion, el 5 de

octubre de 1913 Victoriano Huerta decreta la inconvertibilidad de billetes de banco y el

3 jdem

#bid. p. 11
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20 de diciembre del mismo afio, la suspension de pagos, lo que detuvo el
funcionamiento del sistema financiero.

Al siguiente afio, llega al poder Venustiano Carranza y reabren los bancos en un estado
sumamente precario por las condiciones internas y externas al pais, sin embargo, se
toma la decision de reconstruir el sistema. Para esto, la primera medida adoptada fue
suspender la emision de billetes. Con el decreto del 19 de septiembre de 1915 se cre6
la Comisién Reguladora e Inspectora de Instituciones de Crédito, que sometié a los
bancos al cumplimiento de la ley, canceld concesiones y liquidé a los bancos que no
cumplian los requerimientos legales.

EL segundo paso fue trabajar en el proyecto del Banco Unico de Emisién que
funcionaria con un fondo inicial de 100 millones de pesos, de los cuales el gobierno
aportaria el 25%. El 8 de enero de 1916 se expidio el decreto que reglamentaba la
creacion y funcionamiento de las casas de cambio y prohibia la especulacion sobre
monedas y valores al portador.®®

En el afio de 1917 amparado en la nueva constitucion, se pensé una reestructuracion
mas solida sobre el sistema financiero y se regresé al patrén oro. Esta medida y la
Primera Guerra Mundial favorecieron las exportaciones mexicanas entre los afios de
1917 y 1920. En los afos sucesivos surgieron y desaparecieron muchas instituciones
mas.

Muchos cambios mas fueron hechos dentro del sistema financiero a partir del afio de
1920, los cuales, fueron el resultado de profundas transformaciones principalmente del

panorama internacional, cambios que generaron el cambio para buscar una adecuacion

% Ortega Ochoa RosaMaria, et al. “LaBolsade Valores en México y su utilidad en el financiamiento de las
empresas’. Facultad de Contaduriay administracién., UNAM. México, 1974. P.21
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de nuestras finanzas con las del resto del mundo. Algunos de los cambios mas

importantes se detallan en el siguiente cuadro:

CUADRO I. PRICIPALES SUCESOS EN EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 1925-1996

1925 e Existian 25 bancos de emision, 3 hipotecarios, 7 refaccionarios y una bolsa
de valores.

e Se promulga la Ley General de Instituciones de Crédito y Establecimientos
Bancarios, asi como los estatutos de la Ley del Banco de México.

e Se inaugura el Banco de México.

1926 e Se funda el Banco Nacional de Crédito Agricola.

1928 e Se funda la Asociacion de Banqueros de México A.C.
e Se funda la Comision Nacional Bancaria.

1931 e Se emite la Ley Organica del Banco de México.*®

e Se emite la Ley Monetaria (Ley Calles) que desmonetizé el oro dejando el
peso de plata como unidad béasica del sistema.

1932 e Promulgacion de la Ley General de Titulos y Operaciones de Crédito para
promover el uso de instrumentos y no de dinero.
1933 e Se transforma la Bolsa de Valores de México, S.C.L. en Bolsa Mexicana de

Valores de México, S.A. de C.V.
e Se crea el Banco Nacional Hipotecario Urbano y de Obras Publicas.

1934 e Surge Nacional Financiera.
1935 o Desmonetizacion de la plata a través de la Ley Monetaria para evitar fuga de
capitales.

e Se crea el Banco Nacional de Crédito Ejidal.

1937 e Se crea el Banco Nacional de Comercio Exterior. Este se destaca por el
hecho de que fue el principal banco de fomento en México.

1946 e Se decreta la creacion de la Comision Nacional de valores y su reglamento.
e Se crea el reglamento interior de la Comision Nacional de Valores.
1953 e Secrea laLey de la Comisién Nacional de Valores.*
1960 e Entran en operacion la Bolsa de Valores de Monterrey, S.A., y la Bolsa de

valores de occidente, S.A. De C.V.

1975 e Existian 243 instituciones bancarias.

1976 e Se publican en el Diario Oficial las reglas de la Banca Mdiltiple.*
1981 e Solo sobrevivian 36 multibancos.

1982 e Nacionalizacién de la banca privada.

e Puesta en marcha del Programa Inmediato de Reordenacién econdémica

% México resulté perjudicado por la baja en precios de productos bésicos, lo que agravé |as dificultades financieras y
obligé a emitir laLey Organicadel Banco de México, S.A., apartir de ese momento, éste funcioné como anico
banco emisor de billetes y controlador del circulante.
3" Los decretos, fundamentosy leyes creados en el periodo de 1937 a 1953 se crearon para regular la actividad
bursétil que carecia de un régimen legal especifico.
% La Banca mdltiple se defini6 como aquella sociedad que tiene concesién del gobierno federal para redlizar
operaciones de banca de depdsito, financiera e hipotecaria, sin perjuicio de otras concesiones para la redizacién de
otras actividades previstas por laley. (Villegasy Ortega. Op. Cit. p. 17)
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(PIRE), orientado a combatir entre otras cosas la inflacién.

1983 e Entra en vigor la Ley Reglamentaria del Servicio Publico de Banca y
Crédito.

1984 e Recesion y alta inflacion. El gobierno federal envia al Congreso diversas
propuestas para modificar al sistema financiero mexicano.

1987 e Grandes caidas en bolsa alrededor del mundo

e Elevada inflacion (141%)
e Se anuncia la implementacién del Pacto de Solidaridad Econémica.

1988 e Se publica el Plan Nacional de Desarrollo 1988-1994 en el que se
destaca la modernizacion de la economia. Este plan fue elaborado para
llevarse a cabo en distintos afios en sus distintos renglones.

e Se publica en el Diario Oficial de la Federacion los principios de la
desincorporacion de las Instituciones de Banca Mdltiple, propiedad del
Gobierno Federal.*

e Se eliminan restricciones a la banca en tres rubros: Limitacion de fondos
de emisidn, Fijacion de topes a las tasas de interés y a las actividades a
las que se canalizarian estos recursos.

1989 e Se cambia el liderazgo en tasas de interés, se pasa del CPP (Costo

porcentual promedio) al CETE (Certificados de la tesoreria) a 28 dias.

1990 e Se amplia la participacién de los sectores privado y social en el capital de
los bancos.

e Se envia al Congreso un paquete de leyes financieras, entre otras, la Ley
de Instituciones de Crédito, Ley para regular las Agrupaciones
Financieras y modificaciones a la ley del mercado de Valores.

1991 e Renegociacion de las lineas interbancarias de los bancos mexicanos.*

1992 e La Comision Nacional de Valores aprueba el proyecto de disposiciones
aplicables a la operacién de titulos opcionales.

e Aparece en la BMV el indice México (Inmex).

1993 e Se publican en el Diario oficial de la federacion las bases para la
organizacion y funcionamiento de las Sofoles.

e Se envia al Congreso la iniciativa de otorgar autonomia al Banco de
México.

e Se amplian las facultades a los Almacenes generales de Depdsito.

e Se envia al Congreso la Iniciativa de la ley de Inversiones Extranjeras.

e Publicacion en el DOF para adoptar al sistema financiero a la apertura
econdmica del pais.

1994 e Inicio de la crisis bancaria debido a malos manejos bancarios.

1995 e Se ponen en marcha programas para intentar socavar los problemas
acarreados con la crisis.

1996 e La crisis bancaria acelera la participacion en la banca de la banca

extranjera y se desencadenan las fusiones y adquisiciones existentes
hasta nuestros dias.

FUENTE: Villegasy Ortega. Op. Cit. p. 17

¥ Esta desincorporacion fue para buscar: un sistema financiero eficiente y competitivo, garantizar la participacion
plural en el capital, Asegurar €l control de la banca mexicana por mexicanos, obtener precio justo por instituciones,
busqueda de un sistema financiero balanceado, obtener précticas financieras y bancarias sanas., entre otras.

“0'|_as lineas interbancarias se refieren a depésitos de corto plazo que fueron captados antes del afio de 1982y que
los bancos extranjeros mantienen en agencias y sucursales de los bancos mexicanos en el exterior.
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De esa época hasta nuestros dias, se han dado cambios muy grandes dentro del
sistema financiero mexicano, cambios que han dado cierto sentido y dimension a las
finanzas en nuestro pais con el firme propdsito de adaptar a la vida financiera del pais
un sistema capaz de brindar todos los instrumentos posibles para el libre flujo de

capitales.

2.3 EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO EN NUESTROS DIAS.

México posee un sistema financiero estructurado de manera adecuada, esto permite
que el sistema en general funcione. En él, se encuentran organismos reguladores y de
vigilancia, asi como un banco central de emision, banca comercial, de desarrollo,
organismos auxiliares, intermediarios financieros no bancarios, proveedores de
servicios financieros y organismos de apoyo. Todos estos funcionan bajo un
organigrama estricto bajo el mando de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, el
cual se muestra posteriormente.

Organismos reguladores y de vigilancia.

1. SHCP a través de la Direccion General de Crédito. Tiene como funcion principal
la vigilancia de todas las operaciones que se efectien con crédito publico. Otra
de las funciones que cumple esta direccion es la toma de decisiones de ultima
instancia sobre el rumbo del sistema financiero del pais, esto es debido a que
recibe informacion de otros organismos con el fin de que se tomen las mejores
decisiones pertinentes.

2. Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). La CNBYV es la encargada de
vigilar y regular a la banca de desarrollo, principalmente a los fondos de fomento
y fideicomisos; a la banca comercial (los bancos comerciales); a la bolsa de
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valores, principalmente a las casas de bolsa, sociedades controladoras y
sociedades de inversidon; y a los organismos auxiliares de crédito, como las
arrendadoras financieras, las empresas de factoraje, casas de cambio, etc.)
3. Comision Nacional de Valores. Tiene la funcion de regular al mercado de valores
a través de funciones especificas, como la inspeccion de agentes de bolsa y
emisores de valores, y la aprobacion y colocacion de instrumentos financieros
que pretenden ingresar al mercado.
4. Comision Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF). La CNSF regula basicamente

a las aseguradoras, afianzadoras y reaseguradoras.

Banca central o de emision.

El banco central es el Unico autorizado para la emision de billetes, éste es el Banco de

México (Banxico). Dentro de las funciones vitales que Banxico lleva a cabo es regular la

emision y circulacion de la moneda, el crédito y los cambios., aparte de ser el centro y

apoyo del sistema general de crédito,*" al ser el banco supremo encargado entre todas

las funciones anteriores, de ser el banco y agente financiero del gobierno federal.

Adicionalmente a las funciones anteriormente sefialadas, Banxico representa a México

ante los organismos de cooperacion econdmica internacional.

Banca comercial, banca de desarrollo y organismo auxiliares. La banca en general tiene

como funcion primaria la captacion de recursos en el mercado para ser colocados entre

el publico. Esta operacion se lleva a cabo con un intermediario financiero, que puede

ser banca comercial, de desarrollo o a través de una organizacion auxiliar de crédito. La

diferencia entre banca comercial y banca de desarrollo es que la banca de desarrollo

ofrece créditos preferenciales para sectores estratégicos para el pais, créditos con

“ |bid. p.361
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menos intereses y requisitos que la banca comercial por ser privada no otorgaria. La
banca de desarrollo ademas, opera con banca de segundo piso, esto es que no recibe
dinero del publico inversionista para financiarse, esta caracteristica es otra diferencia
gue tiene con la banca comercial. Al ser banca de segundo piso, obtiene sus recursos
directamente de gobiernos y de la misma banca comercial.
Los organismos auxiliares de crédito como las arrendadoras, las empresas de factoraje,
etc. tienen la funcidon de prestar recursos al publico inversionista dinero que ellos
poseen pero a mayor plazo.
Intermediarios financieros no bancarios, proveedores de servicios financieros diversos y
organismos de apoyo. Este sector tiene como finalidad el proveer al publico de los
servicios que el sistema bancario no les puede ofrecer. Entre estos intermediarios se
encuentran:*

e Bolsa de valores,

e (Casas de bolsa,

e Compafias de seguros,

e Compaiias de fianzas,

e Sociedades financieras de responsabilidad limitada (Sofoles),

e Asociaciones para la Administracion de Fondos de Retiro (Afores),

e Instituto para el Depdsito de Valores (Indeval),

o Etc.
Existen actividades dentro del organigrama del sistema financiero mexicano que se
pueden llevar a cabo por una sola institucion y, al llevarse a cabo, surge un grupo

financiero. Dentro de esta clasificacion, podemos sefalar que no todas las instituciones

“2 |bid. p. 362
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estan autorizadas para formarlos. Las instituciones que si lo pueden hacer son: banca
comercial, compafias de seguros, empresas de factoraje, sociedades de inversion,
almacenes generales de depdsito, casas de cambio, arrendadoras financieras,
compafiias de fianzas y casas de bolsa.** Un grupo financiero se forma cuando existe

una empresa con al menos 3 de las actividades antes mencionadas.

Por otro lado, el sistema financiero mexicano debe tener una base legal que permita el
funcionamiento Optimo de regulacion y control sobre todas sus instituciones, para esto,
cuenta con leyes de caracter federal que regulan especificamente ciertas areas del

sistema. Vease anexo |.

“1dem
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2.3.1 Clasificacion del mercado financiero.
El Sistema Financiero Mexicano, como todo sistema financiero, tiene su propia
estructura logica y funcional que le permite clasificar eficazmente las actividades que en
él se llevan a cabo segun el tipo de mercado. Esta estructura es la siguiente:**

1. Mercado de deuda y de acciones.

2. Mercados primarios secundarios.

3. Mercados bursatiles y sobre el mostrador.

4. Mercado de dinero y capitales.
Cada una de las divisiones sefaladas, tiene funciones, procedimientos e instrumentos
diferentes y especificos.
Mercado de deuda y de acciones.
Existen dos formas principales a través de las cuales las personas o empresas pueden
obtener fondos suficientes para su financiamiento, estas formas son, en primer lugar,
emitiendo instrumentos de deuda por los cuales se van a pagar periddicamente
intereses. Estos instrumentos se clasifican de acuerdo a su lapso de vida. En segundo
lugar, encontramos que se puede obtener financiamiento a través de la emision de
acciones. Al emitir acciones, la empresa obtiene el dinero suficiente para solventar sus
inversiones y crecimiento, al mismo tiempo que el tenedor de dichas acciones se hace
participe de la utilidad neta de la empresa.®
Mercados primario y secundario.
Dentro de la estructura de estos mercados, es necesario sefialar la funcion y la
diferencia entre ambos. Dentro del mercado primario se desarrolla la nueva creacion de

activos financieros, es esta etapa es cuando la empresa que emite acciones recibe el

4 Ernesto Ramirez Solano. Op. Cit..41-42
| dem.
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financiamiento esperado, mientras que en el mercado secundario se da la negociacion
y renegociacion de los activos creados en el mercado primario. En esta etapa ya no se
crea nuevo financiamiento para la empresa, se renegocian los titulos y s6lo se cambia
el financiador.*® En el mercado secundario no se emite nueva ganancia para el emisor
de acciones pero eso no significa que éste no sea importante, ya que se permite la
circulacion de los activos e incluso modifican sus caracteristicas.

Mercados bursétiles y sobre el mostrador.

Los mercados secundarios se pueden manejar de dos formas distintas, las dos
importantes y con caracteristicas distintas. La primera, se da al organizar intercambios
donde oferentes y demandantes de valores estan reunidos en un lugar previamente
disefiado para esta actividad, un lugar y una actividad perfectamente estructurados y
organizados. En la segunda forma de organizar los mercados secundarios, los
oferentes y demandantes de valores no se encuentran reunidos en un lugar especial.
Estos cuentan con valores que estan dispuestos a negociar con quien lo quiera hacer,
esto implica aceptar su precio. Este tipo de estructura organizativa se denomina “sobre

"4 “over the counter”

el mostrador
Mercado de dinero y de capitales.

Este tipo de mercados tienen una caracteristica fundamental que es la que los
diferencia uno del otro: El plazo de vencimiento. Cuando el vencimiento es de corto
plazo se denomina mercado de dinero 0 monetario, mientras que cuando el plazo es

largo, se denomina mercado de capitales.*® Si el vencimiento es hasta de tres afios se

denomina mediano plazo y mas de tres mercado de largo plazo.

6 1 dem.
7 bid. p. 43
8 |dem
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2.3.2 Funcionamiento del sistema financiero mexicano.
1. La funcion de los intermediaros financieros.
Como se mencion6 anteriormente, la funcion principal de los sistemas financieros es
vincular a oferentes y demandantes de fondos. Para poder llevar cabalmente esta
actividad, es necesario recurrir a un intermediario financiero, el cudl, tiene la
responsabilidad de manejar eficazmente este flujo de fondos. Los distintos
intermediarios financieros tienen la misma esencia pero se diferencian por el tipo de
intermediacion que realizan, todos y cada uno de ellos tiene funciones y procesos
especificos que lo distinguen de los demas. Entre los intermediarios financieros dentro
del sistema financiero mexicano podemos encontrar los siguientes:
2. Instituciones de depdsito. (Banca multiple)
Esta clase de intermediario financiero acepta depositos de los individuos y los
canalizan en préstamos a otros individuos y realizan inversiones. La Banca multiple
obtiene sus recursos principalmente de:

e Emision de depdsitos en cuenta de cheques,

e Aceptacion de depdsitos de ahorro a largo plazo,

e Fideicomisos de inversion (cuenta maestra) y

 La administracién de sociedades de inversion.*
3. Banca de desarrollo.
Este tipo de intermediario financiero obtiene principalmente fondos del gobierno federal

y diversos préstamos externos que se canalizan al desarrollo sectorial del pais.

“Ibid. p. 46
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También se financian con la emisién de bonos y aceptacion de depdsitos.>® Este tipo de
intermediario financiero tiene la ventaja de contar con mejores planes para los sectores
estratégicos del pais. Al ser banca de desarrollo, presta recursos que la banca
comercial no presta.

Dentro de la clasificacion de banca de desarrollo podemos encontrar dos categorias
principales, en primer lugar:

e Bancos Nacionales de Crédito y

e Fondos de fomento econémico.

Los Bancos Nacionales de Crédito estan diseflados para brindar servicios de
intermediacion financiera a las empresas y personas con objetivos empresariales.
Ademas, brindan sus servicios para los miembros del sector al que pertenezcan, lo
hacen otorgando crédito preferenciales para los individuos que pertenezcan a las
instituciones para las que estdn formados. Los Bancos Nacionales de Crédito
existentes son los siguientes:

e Nacional Financiera (Nafin). Brinda servicios crediticios y asesoria para la
industria con el objeto de impulsarla y hacerla crecer, todo esto se hace con
tasas y planes preferenciales y adecuados para la empresa en cuestion.

e Banco Nacional de Crédito Rural (Banrural). Brinda sus servicios principalmente
a ejidatarios y empresas relacionados con la rama de la agricultura.

e Banco Nacional de Obras Publicas (Banobras). Las tareas principales de
Banobras son: Financiar proyectos de infraestructura y servicios publicos a los
gobiernos estatales, municipales y sus organismos desconcentrados, promover

la inversion y el financiamiento privados en proyectos de infraestructura y

%0 | dem.
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servicios publicos, apoyar el fortalecimiento financiero e institucional de los
gobiernos locales y mantener una Administracion con criterios de eficiencia y
buen gobierno. >*

e Banco Nacional de Comercio Exterior (Bancomext). Es un instrumento del
Gobierno Mexicano, cuya misién consiste en impulsar el crecimiento de las
empresas mexicanas, principalmente pequefias y medianas e incrementar su
participacion en los mercados globales, ofreciendo soluciones integrales que
fortalezcan su competitividad y fomenten la inversion, a través del acceso al
financiamiento y a otros servicios y promocionales.>?

e Banco Nacional del Ejército, La Armada y Fuerza Aérea. (Banjército). Este banco
tiene por objetivo proporcionar el servicio de Banca y Crédito a un sector
estratégico de la sociedad: los miembros del Ejército, Fuerza Aérea y Armada de
México, asi como atender las directrices sefialadas por las autoridades

Financieras y Sectoriales. "3

Por otro lado, existen los Fondos de Fomento EcondOmico, que son instrumentos
creados y conducidos por el gobierno federal y tienen la finalidad de canalizar y
estimular el crédito a través de la banca mdltiple hacia los distintos sectores

estratégicos del pais.

Sociedades Financieras de Objeto Limitado (Non Bank Banks). Captan recursos que

tienen su origen en la colocacion de diversos instrumentos de deuda en el mercado de

*! http://www.banobras.gob.mx/ban/Objetivo.alia? dm1=2& idm2=64&idm3=67& lid=es
*2 http://www.bancomext.com/Bancomext/portal/portal .jsp?parent=6& category=3597& document=3556
% http://www2.banjercito.com.mx:9080/site/mision.jsp
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valores. Esto se hace con el fin de canalizarlos a las empresas a través de créditos, en

especial refaccionarios.
4. Instituciones de ahorro contractual.

Este tipo de intermediario financiero capta recursos siguiendo un patrén de periodicidad
estipulado en contratos. Ejemplo de estas instituciones podemos sefalar a las

aseguradoras, Afores y compafiias de fianzas.>*
5. Intermediarios de inversion.

Dentro de este tipo de intermediario financiero podemos encontrar a las casas de bolsa

y sociedades de inversion.

Casas de bolsa. Son Intermediarios autorizados para realizar intermediacion en el
mercado bursatil. Se ocupan principalmente de realizar operaciones de compraventa de
valores; brindar asesoria a las empresas en la colocacién de valores y a los
inversionistas en la constitucion de sus carteras; recibir fondos por concepto de
operaciones con valores, y realizar transacciones con valores a través de los sistemas
electrénicos de la BMV, por medio de sus operadores.>

Sociedades de inversion. Sociedades andnimas constituidas con el objeto de adquirir
valores y documentos seleccionados de acuerdo al criterio de diversificacion de riesgos,
con recursos provenientes de la colocacion de las acciones representativas de su

capital social entre el publico inversionista.>®

> Ernesto Ramirez Solano. Op. Cit. p.48
% http://www.bmv.com.mx/BMV/HTML/secl_glosario.html
% |dem
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Sociedades de inversion especializadas de fondos para el retiro (Siefores). Este tipo de
sociedad de inversion tiene la funcion de canalizar el dinero ahorrado por los
trabajadores dentro de su Afore hacia instrumentos y valores que generen el maximo

rendimiento posible.

Como podemos observar, el sistema financiero mexicano no es un sistema financiero
nuevo, ha pasado por un largo proceso de formacion y transformacion, en el cual, se
buscado siempre una adecuacion a las necesidades que en determinado momento el
pais experimentd. Actualmente, son muchos los cambios econdémicos globales que
afectan al sistema financiero mexicano y, por ello, éste se ha visto en la necesidad de
cambiar una vez mas para poder enfrentar la competencia internacional. En este
sentido el cambio mas importante que ha surgido en el entorno internacional es el
proceso de globalizacién financiera. Este ha transformado entre los paises el modo de
relacionarse financiera y econdmicamente. Dicho proceso se estudiard en siguiente

capitulo.
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Capitulo Ill. El impacto de la Globalizacién Financiera dentro del Sistema
Financiero Mexicano.
La globalizacion financiera es un fenbmeno que ha influido en nuestro pais de una
manera importante, no s6lo en nuestros dias, sino a través de las ultimas décadas,
especificamente a partir de los afios 70’s. Esta faceta de la globalizacion se extendié
rapidamente debido al estado que mantenia el sistema financiero mexicano y a los
grandes cambios estructurales mundiales que acontecian. Es por ello que importantes
reformas y procesos invadieron el accionar tradicional del sistema financiero en México
y transformaron su estructura, su funcionamiento y su tamafio. Este fendmeno se

estudia a continuacion.

PAMORAMA GENERAL

3.1 CAMBIOS FINANCIEROS INTERNACIONALES.

Los cambios financieros internacionales ocasionaron que de alguna u otra forma que el
sistema financiero mexicano reaccionara y se modificara. Dichos cambios se

mencionan a continuacion.

Durante los primeros afios de vida del sistema financiero y monetario mundial, los
sistemas monetarios nacionales eran totalmente dependientes del Estado, existia la
denominada represion financiera, en la cual, los sistemas financieros nacionales estan
sublevados a los Estados. De este modo, la probabilidad de riesgos sistémicos no era
muy probable. Existian también acuerdos para contar con medidas de control sobre los

movimientos internacionales de capital, debido a que no era posible contar con medidas
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para sostener las paridades cambiarias fijas. Cuando ocurria algun desajuste en dicha

paridad o en la balanza de pagos se debia recurrir al FMI.>’

Una de las caracteristicas recientes mas importantes de la economia mundial dentro
del proceso de globalizacion de los mercados, es la creacion de esquemas econémicos
que a través de desregulacidon e integracion de los sistemas financieros de distintos
paises facilitan el flujo de capitales. Dentro de este contexto, se inici6 en 1988 la
reforma y apertura del sistema financiero mexicano, que tuvo un punto culminante con
la aprobaciéon en 1994 de las reglas para la operacién de las filiales de instituciones

financieras del exterior.

En las dltimas décadas se ha dado una importante transformacion en el funcionamiento
del sistema financiero internacional. Se abandon6 un periodo de estabilidad financiera
a un periodo en el cual la incertidumbre es el principal ingrediente en términos de flujos

financieros, tipos de cambio y tasas de interés.*®

Por un lado, los organismos financieros multilaterales, como el FMI, fueron perdiendo
terreno en préstamos internacionales, y, por otro, al cambiar los usuarios del crédito y
aumentar los flujos de comercio y capital los negocios bancarios privados
internacionales fueron incrementandose rapidamente. Esto cred las condiciones para

que la regulacién financiera local y externa empezara a relajarse.>®

" Cardero Maria Elena. “El Sistema Monetario Internacional en la era post bretén Woods: Crisis, contagio y
desorden. En: Diplomado en comercio exterior. Médulo I1. Centro de Educacion Continuay Vinculacién. Lic. Rosa
Maria Garcia Torres. P. 154

%8 Huerta Moreno, Op cit. P. 2

* |dem
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En las Ultimas décadas se han dado importantes transformaciones en el Sistema
Financiero Internacional. Han surgido nuevos centros financieros, se han creado
nuevas figuras financieras, y en muchos casos, la normatividad que rige las actividades
financieras se ha vuelto mas flexible. Esto se ha desarrollado bajo un ambiente en el
que la interdependencia entre los sistemas financieros y las monedas se esta reflejando
en un constante movimiento en los tipo de cambio, tasas de interés y flujos de

capitales.

Diversas causas con sus respectivas consecuencias afectaron el funcionar del SMI en
estos afos, quiza una de los mas importantes ocurrio con el abandono unilateral de
Estados Unidos a la meta de estabilizaciéon consensuada en forma multilateral en
Bretdbn Woods con el objetivo de poder financiar las guerras de Vietnam y Corea y asi
poder detener la salida de oro de sus reservas. Este hecho ocurrié en el afio de 1971
con la inconvertibilidad del dolar en oro anunciada por el presidente Nixon. Esta
decision del gobierno de Estados Unidos provocoé diversas reacciones trascendentes
para el mundo entero, pues causO la primera ola de liberalizaciones de sistemas
bancarios locales y movimientos internacionales de capital. Desde este momento, la
cooperacién econdémica entre paises dej6 de existir.?® Este primer movimiento
liberalizador se caracterizd por la abolicion de los controles sobre los movimientos

internacionales de capital externo.

A consecuencia de la desaparicion de dichos controles, los flujos internacionales de
capital crecieron exponencialmente, operando por diversas formas o métodos, tales

como el arbitraje internacional y mas adelante con operaciones cada vez mas

% pid. P. 155
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crecientes en bonos. Aunado a esto, el mercado accionario también vivid un boom, en
algunas naciones como Estados Unidos, pasaron del 3% del PIB para el afio de 1970 a

un 135% en 1993.%1

El incremento de la actividad financiera no vino sola, se presentd acompafiada por un
aumento en préstamos bancarios privados lo que reforzd la necesidad del sector
privado de acceder a una forma de coraza protectora contra las fluctuaciones
recurrentes en los tipos de cambio debido a que antes de la decisibn de Estados
Unidos de inconvertibilidad del délar en oro el riesgo cambiario era absorbido por el
sector publico pero ahora con el colapso del sistema anterior se privatiz6. Estos
cambios forzaron la creacién de nuevos y mas sofisticados instrumentos financieros
gue se ajustaran a las nuevas necesidades de movilidad por lo que fue necesario
también remover las barreras regulatorias, asi como la desaparicion de controles de
crecimiento del crédito; fue necesario el surgimiento de un mercado global de
instrumentos monetarios y el manejo de la politica monetaria a través de tasas de

interés de corto plazo, operaciones de mercado abierto, etc.®?

Dados los cambios en el SMI y la liberalizacion financiera, se cre6 en estos afios un
cuerpo tedrico monetarista respecto a las ventajas que la liberacion financiera aportaba.
Estas ventajas son una combinacion entre ventajas técnicas y metas de politica

econdmica, las cuales se muestran a continuacion:®

e Con el libre movimiento de capitales, el ahorro se dirigird hacia las inversiones mas

productivas de forma global, es decir, sin barras fisicas nacionales. De esta manera la

Idem.
% |bid. Pp. 156-164
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inversion productiva fluira de los paises ricos hacia los paises donde existen mayores

oportunidades de inversion.

Sin embargo, éste aseveracion implica que no existe un vinculo entre el ahorro y la

inversion a nivel nacional, lo que diversos autores han demostrado efectivamente.

e El aumento de la competencia creara sistema financieros mas eficientes generando

mayores oportunidades para los ahorradores y menores costos para los prestatarios.

En este caso, la deficiencia es precisamente que la supuesta reduccion de costos para
los usuarios de crédito no aparece sustentarse. Por ejemplo, en los paises del G7 la
tasa de interés real aumenté de forma importante a partir de los afios 80 en relacion a
las tasas de 1.7% dominantes con el Bretton Woods. Se presentaron también tasas de
inflacion muy superiores a las anteriores y un alza en el precio internacional del

petrdleo.

El aumento de la tasa de interés de Estados Unidos, generé en los paises en desarrollo
una carga financiera excesiva y el servicio a la deuda externa crecié exponencialmente,
de modo que contrario a lo que se dijo y a las ventajas encontradas, la liberalizacion
aumentd el costo del dinero y provocé medidas de desajuste estructurales en las
economias nacionales. Esto es porque las naciones deben mantener tasas de interés
atractivas para atraer a los inversionistas, los costos internos del dinero se elevan y
hacen ain mas volatiles las tasas de interés y se generan fluctuaciones en el mercado

cambiario, lo que lleva al accionar de medidas de ajuste y estabilizaciébn cambiaria,
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principalmente como medida de anclaje de precios y a la postre, se causa un fuerte

impacto en los resultados de la balanza comercial y en la economia en general.®*

e Los nuevos instrumentos financieros tales como los derivados (futuros, swaps y
opciones) permiten a las empresas manejar el riesgo financiero de una manera mas

efectiva.

La aversion al riesgo aumenta dia a dia, crece conforme aumenta la tasa de
endeudamiento y puede generar presiones para mantener estrategias viables con las
cuales se pueda cubrir dicho riesgo. El mundo financiero a medida que se incrementa el

riesgo financiero ha tenido que cubrirse realizando operaciones en mercados derivados.

o El resultado de largo plazo sera mayor inversion y crecimiento.

Por lo general una tasa mayor de inversion productiva tiene como consecuencia mayor
crecimiento, el cual es el punto principal de cualquier economia. Dichos factores no
actian solos y es por esta razén que dependen de muchos otros factores. Si se hace
una comparativo en términos de crecimiento econémico entre la etapa de liberalizacion
financiera y la etapa anterior de Breton Woods, podremos observar que el crecimiento
econdmico lejos de aumentar como se dijo, decrecio considerablemente en todos los

paises excepto en Estados Unidos.

o Los mercados proveen una disciplina sana a los gobiernos para que estos hagan

politicas econdmicas mejores y tengan un mayor desempefio.

® bid. P. 159
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Diversos paises, tanto desarrollados como en vias de desarrollo han tenido muchas
dificultades para mantener y defender su paridad cambiaria y aplicar al mismo tiempo
politicas que coadyuven al crecimiento econémico. En la mayoria de los casos es
necesario incrementar las tasas de interés para poder realizar dicha funcion y estimular

la entrada de capitales, pero esta medida afecta la inversion productiva y al empleo.

En este proceso de liberalizacién financiera mencionado en los 5 puntos principales
anteriores, no se han logrado concretar del todo los efectos que se buscaban,
perjudicando principalmente a los paises en desarrollo pero los paises desarrollados
también se han enfrentado a serios problemas. En el proceso de globalizacion
financiera se ha conseguido una integracién acelerada y asimétrica a la que los paises

en desarrollo son vulnerables.

3.2 LA SITUACION MEXICANA ANTES DE LA APERTURA.

Entre 1940-80 prevalecié la caracteristica de una cada vez mayor tendencia a la
atraccion de capital de extranjero, tanto en forma de deuda externa como de capital
privado del exterior, a fin de suplir las carencias y compensar los desequilibrios
derivados de que el Estado no llevd a cabo una reforma fiscal efectiva. Esta época se
caracteriz6 por utilizar como regulador y promotor del crecimiento economico el

endeudamiento externo.
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A pesar de todo esto, el nivel de endeudamiento externo nunca llegé a ser considerado
desmesurado, sino hasta el sexenio de Luis Echeverria, José Lépez Portillo y Miguel de

la Madrid Hurtado.®®

La aplicacion del neoliberalismo en México se incrementd con la politica de
endeudamiento seguida a través de los sexenios, en especial en el José Lépez Portillo,
quien incremento en solo 6 afios la deuda externa de 19 mil millones de dodlares a 80

mil millones, es decir, aproximadamente un 300%.°

Otras causas importantes para explicar la adopcion de un modelo neoliberal en México
fueron las presiones constantes del exterior hacia el gobierno mexicano. En el periodo
de Echeverria hubo un fallido intento por retomar el modelo nacionalista y un
acercamiento con paises de tercer mundo. Estas politicas no fueron vistas de buen
modo desde el exterior y se ejerci6 mucha presién hacia el gobierno mexicano con la
finalidad de que no adoptase el modelo nacionalista ya extinto en México. Echeverria
fue debilitado y José Loépez Portillo subié al poder. En su sexenio se permitio la
desnacionalizacién de la industria petrolera y se origind la crisis mas aguda sufrida por
México hasta ese entonces. En este periodo, se da la firma de la primera Carta de

Intencion con el Fondo Monetario Internacional.®’

® Ortiz Wadgymar Arturo. “El fracaso Neoliberal en México”. Editorial Nuestro Tiempo. Primera edicion 1988. P
40
% pid. p. 42

%7 La Carta de Intencion expresa la voluntad del pais que lo suscribe en cumplir ciertas metas de politica econdémica
durante €l periodo en cuestion. La Carta de Intencion contiene el programa econémico del Gobierno de Transicién (y
no del FMI), para lograr las metas cuantitativas y cualitativas que se especifican en ella. En este caso, la politica
economica del Gobierno de Transicion se sustenta en dos conceptos basicos: a) manegjo prudente de las politicas
fiscal y monetaria; y, b) avance en la gjecucion de reformas estructurales.
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A raiz de dicha crisis del petréleo y de la deuda suscitadas entre 1978-82 se desploma
la inversion extranjera y la situacién se hace cada dia mas volatil, lo que propicia que
dadas las condiciones de la economia nacional y el nivel de endeudamiento que genera
insolvencia transitoria, hacia finales de 1982 el FMI apuntd hacia la economia
mexicana, y al asumir el gobierno Miguel de la Madrid hubo consenso en firmar una
segunda Carta de Intencion (la primera firmada en el afio de 1977) entre el gobierno de

México y el FMI.

De esta forma, el gobierno de Miguel de la Madrid estuvo influido por politicas

econdmicas fondo monetaristas.

La economia mexicana llevd a cabo todos los lineamientos estipulados dentro del
convenio con el FMI, prueba de ello es la carta de Intencion de 1982 en donde
establece todas las pautas de politica econdémica que México debia seguir. El
experimento fondo monetarista llevado a cabo a través de la Segunda Carta de
Intencion suscrita con el FMI agudizé los problemas estructurales de la economia

mexicana.

La firma de este convenio significa que el FMI interviene directamente cuando un pais
tiene problemas de carencia de divisas, 0 apoya otorgandole créditos urgentes para
hacer frente a esta emergencia, sobre la base del uso de la cuota que como miembro
tiene depositada en el fondo, aun cuando esté agotada. Con esto, el FMI acude en
auxilio financiero de éste pais, sirviendo a su vez de aval en el pago de su deuda
externa, lo que permite que el pais en cuestion, siga siendo sujeto de crédito

internacional.
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La Carta de Intencién que se firmé en 1982 tiene 29 puntos en los cuales el gobierno
mexicano fundamenta la aplicacion de los nuevos lineamientos de politica econémica,
con los que se piensa se piensa corregir el rumbo de la economia. A partir del punto 19
se inicia la descripcién de los ajustes que el FMI pretende que se lleven a cabo en
México. Algunas medidas son, entre otras: 1.Mejorar las finanzas publicas del Estado;
a) reducir el déficit publico en relacion al PIB, de un 16.5% en 1982 a 8.5% en 83 y un
5.5 en 84, b) revisar precios deficitarios y servicios que presta el Estado, ¢) combatir la
evasion fiscal, d) racionalizar el gasto publico y e) reducir subsidios. 2. Alentar al
ahorrador con tasas de interés atractivas y fomentar el mercado de valores. 3.
Flexibilizacion de la politica de precios. 4. Flexibilizacion del control de cambios. 5.
Apertura a las mercancias del exterior y eliminacion del proteccionismo a nuestra

industria.®®

Los cinco puntos anteriores son las medidas fondo monetaristas que se convertirian
mas adelante en el plan del gobierno mexicano denominado Programa Inmediato de
Reordenacion Econdmica (PIRE), en donde se exponen las dificultades por las que
atravesd la economia nacional y propone soluciones. En el PIRE se establecian
objetivos especificos como combatir la inflacion, la inestabilidad cambiaria y la escasez
de divisas, ademas de medidas como preservar el empleo, plantear la austeridad del
gasto publico y efectuar un reordenamiento del programa de inversiones; consolidar la
reforma tributaria y de los ingresos de empresas publicas; mesura en los salarios y
utilidades; programas de proteccion al empleo y al abasto popular; la reestructuracion

del sistema financiero nacional, del esquema cambiario y de politica comercial;

®80rtiz Wadgymar. 1bid. P. 54
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fomentar el ahorro y las reformas constitucionales que permitan reforzar el principio de

rectoria del Estado.®®

La apertura de la economia mexicana al exterior fue uno de los puntos mas
aconsejados sobre politica econémica que el FMI dio a nuestro pais a través de las
Cartas de Intencion. El objetivo de esta politica fue principalmente la eliminacién que se
aplico desde 1940 a la industria establecida en territorio mexicano, con el objeto de
facilitar, mediante la asignacion de aranceles bajos o nulos, la entrada de mercancias
procedentes del exterior que antes estaban limitadas por los sistemas de permisos

previos, que era una forma de proteccionismo.

El significado de la apertura al exterior de México es muy claro, abandonar de manera
rapida la tesis proteccionista que sustentaron las politicas comerciales y de
industrializacion en mas de cuarenta afios y sustituirlas por una doctrina de libre
cambio. Lo que nunca se previé fue que en ese momento historico, la tendencia era
precisamente el proteger los mercados internos mediante proteccionismo. Esta medida

era llevada a cabo por las potencias, principalmente Japon, E.E.U.U., Europa y Rusia.

70

De esta forma, la politica de libre cambio adoptada por el gobierno de México se
implementd en un momento inadecuado debido al contexto internacional del
proteccionismo. Fue en esta misma época en el que las inversiones extranjeras

también se liberaron.
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La liberacion de la economia mexicana hacia el exterior se hizo oficial con la entrada de
México al Acuerdo General de Aranceles y Comercio (GATT por sus siglas en inglés),
con ello, se hace formal “...la institucionalizacion a nivel internacional de la apertura de
México al exterior en el aspecto comercial, vinculado a los compromisos contraidos con
el FMI",”* ademas de significar un paso mas hacia la integracién a la economia
estadounidense y la adaptacion de un modelo de dependencia externa como antesala a

un tratado de libre comercio.

Otro hecho evidente de la apertura de la economia mexicana es lo concerniente a la
deuda externa que fue creciendo en parte por la falta de instrumentos de control. Con la
entrada de México a GATT y posteriormente al TLC se eliminan los ultimos fragmentos
de nacionalismo y se sientan las bases para una economia abierta neoliberal. Ante
estos acontecimientos, se tuvo que llevar a cabo la reestructuraciéon del Sistema

Financiero Mexicano.

3.3 ADECUACIONES EN EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

En un contexto en el que la globalizacion financiera se ha extendido por muchas
regiones en el mundo y donde lo predominante es crear esquemas normativos flexibles
que permitan el flujo de capitales, el sistema financiero mexicano ha tenido que

implementar una serie de medidas encaminadas a su sano desempefio.

Desde 1988 se pusieron en practica diversas modificaciones y reformas financieras.
Con esto se generd un doble efecto: la liberalizacion de actividades financieras y una

reforma institucional sin precedentes, todo esto con el fin de incrementar la

bid., P. 64
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competitividad de los mercados financieros y reducir la segmentaciéon existente en el

sistema financiero mexicano.’?

3.3.1 CAMBIOS EN LA POLITICA ECONOMICA. 1982-1994

A raiz de la firma de las Cartas de intencién con el FMI y por la crisis de la deuda del
afio de 1982, se llevaron a cabo importantes cambios dentro de la politica econémica
nacional. Para hacer frente todas las dificultades que en el momento imperaban, se
optd por la puesta en marcha de una serie de politicas de ajuste econémico y de
estabilizacion siguiendo con el plan neoliberal. Se llevo a cabo en México a través del
PIRE y los resultados obtenidos no fueron los que se convenian para el pais. Este plan

fue sustituido en el afio de 1986 por el Plan de Aliento y Crecimiento (PAC).

El programa implantado en México durante el periodo de 1983-1988 establecié que el
alto nivel de inflacion se debia a un exceso de demanda, siendo considerada solo como
un fendbmeno monetario causado por una expansion excesiva del crédito interno, por la
cual debe ser regulada la expansion de la oferta monetaria a través de una politica

monetaria contraccionista.

Pese a los esfuerzos hechos por estabilizar al pais, los resultados agregados
estuvieron lejos de haber logrado el saneamiento de la economia, ya que a pesar de
que en este periodo fue posible eliminar el desequilibrio de la cuenta corriente de la
balanza de pagos asi como el déficit operacional de las finanzas publicas, fue a costa
de un casi nulo crecimiento econémico, de una inestabilidad en precios permanente, asi

como a una creciente vulnerabilidad externa debido a que los equilibrios

2 Huerta Moreno Marfa Guadal upe. “La apertura del Sistema Financiero Mexicano en el contexto dela
desregulacion financieramundial.” Publicado en; “Gestion y Estrategia, edicion Internet”
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macroecondmicos alcanzados estaban subordinados a una creciente dependencia del

ahorro externo.

La vulnerabilidad mexicana ante el exterior era en gran medida provocada por la
implementacion de los principios tedricos neoliberales, sobre todo de la apertura
economica y comercial al exterior, ademas de una politica antiinflacionaria que permitio
el abandono paulatino de politicas de fomento al sector productivo nacional y a las
medidas contractivas que sélo hicieron mas profundos los desequilibrios internos. Para
hacer frente a todas estas dificultades, se tuvo que modificar al Sistema Financiero
Mexicano para adaptarlo al nuevo accionar internacional y asi, poder ser competitivo al
fortalecer internamente al pais. Los efectos que se han producido en el Sistema

Financiero mexicano se mencionan posteriormente

3.4 CAMBIOS OCURRIDOS POR EL PROCESO DE GLOBALIZACION FINANCIERA

EN EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

El sistema financiero mexicano como los demas sistemas financieros mundiales
tuvieron que adaptarse a los cambios internacionales que afectaban cada vez mas la
manera de operar de las economias en materia financiera, y por ende, en la operacion
completa de una economia. En este sentido se tuvo que reestructurar el funcionamiento
completo del sistema financiero mexicano y las relaciones econémicas con el exterior.

Para adecuarse al proceso de transformacion mundial, en el sistema financiero
mexicano se iniciaron una serie de medidas de caracter normativo que tiene como
objetivo mejorar la eficiencia del sistema en su conjunto. Se partié del supuesto de que

la mayor competencia, nacional y extranjera, en el mercado doméstico incrementaria
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los niveles de eficiencia del sistema bancario y, a partir de ello, servir de apoyo al

proceso de reindustrializacion que el pais requeria.

Se ha partido también de la idea de que con la desregulacion y la apertura al a capital

externo en el mercado financiero se podria generar un proceso de modernizacion

tecnoldgica y de diversificacion de los instrumentos financieros. Se plante6 también que

con la liberalizacion financiera, mejoraria la estructura operativa del sistema financiero

mexicano en su conjunto, y de esa forma habria mayor canalizacion de recursos hacia

actividades productivas, ademas, se enfrentaria en mejores condiciones la apertura del

mercado.

3.4.1 CAMBIOS EN EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

Algunas modificaciones al sistema financiero nacional se mencionan a continuacion

cronolégicamente:

Cuadro Il. Modficaciones

1. Se publica en el Diario Oficial de la Federacion las reglas de la Banca
Multiple”®, Bajo este contexto se crean las bases necesarias para la

concentracion del capital bancario.

1976 2. La modalidad de banca mudltipla fue el precursor para la acumulacion de
capital que era insuficiente en el afio de 1976.
1977. |1. Se suman a la banca mdltiple muchas instituciones, como: Multibanco

Comermex, S.A., Bancrecer, S.A.; Udibanco, S.A.; Banca Promex, S.A.; Banco

" definida como aquella sociedad que tiene concesion del gobierno federal para realizar operaciones de banca de depdsito,
financieras e hipotecarias sin perjuicio de otras concesiones para realizar diversas operaciones previstas por la ley.
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Comermex, S.A., Bancrecer, S.A.; Udibanco, S.A.; Banca Promex, S.A.; Banco
Nacional de México, S.A.; Banca Metropolitana, S.A.; Banco Internacional, S.A.;
Banco Occidental de México, S.A.; Actibanco Guadalajara, S.A.; Banca Serfin;
S.A.; Banco del Atlantico, S.A.; Banco Mercantil de Monterrey, S.A.; Banca
Confia, S.A.; Bancomer, S.A.; Banco Occidental de México, S.A.; Banca Confia,

S.A™

1979. 1. En el sector bancario se hicieron movimientos importantes. Se fusionaron 19
instituciones de crédito en solo seis instituciones de banca mudltiple. Estas
instituciones fueron: Banco del Noreste, S.A.; Banco Longoria, S.A.; Banco
Popular, S.A.; Banco de Monterrey, S.A.; Banco del Centro, S.A., y Banco

Mexicano Somex, S.A.”®

1981. |2. En el entorno bancario hubo diversos cambios. Se fusionaron Banco de Crédito
y Servicios, S.A. con Polibanca Innova, S.A., y Bencam, S.A. con Banca
Metropolitana, S.A. Nueve instituciones de crédito se fusionaron en tres bancos

multiples: Banca de provincia, S.A., Banco ganadero, S.A. y Banco latino, S.A.

1982 |1. En el sector bancario se continuaba con el proceso acumulativo: La banca
privada funcioné de acuerdo a las reglas establecidas. Instituciones de banca
mexicanas poseian sucursales en el extranjero, tales como Banamex, Bancomer

y Banca Somex."”®

Se presentaron las fusiones de Banco del Atlantico, S.A. con Banpacifico, S.A.; y

Crédito Mexicano S.A. con Banco Longoria, S.A.

2. El primero de septiembre de 1982, José Lopez Portillo en su ultimo informe de

™ bid. P.18
” |bid. p.20
8 1dem.
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gobierno hace publica su decision de nacionalizar la banca privada, exceptuando
Banco Obrero y Citibank, no se nacionalizaron tampoco las organizaciones

auxiliares de crédito ni las oficinas de representacion.

3. Ademas de esta decision, se anuncié también el control total de cambios como
una manera de proteccion ante la crisis nacional e internacional. Se fijaron dos
paridades Unicas; la preferencial a 50 pesos por ddlar y la ordinaria que se fijo a

70 pesos por délar.”’

4. La nacionalizacion de la banca se hizo bajo los argumentos de que se tenia
gue hacer frente a la dificil situacién y ademas, tenia el objetivo claro de tomar el
control de Sistema Financiero Mexicano. Esta decision se tomo6 para acabar con

decisiones nocivas para la economia nacional.

1983. |» Se publica la Ley Reglamentaria del Servicio Publico de Banca y Crédito.
Con esta ley se abre la posibilidad de que los particulares volvieran a participar
hasta con 34% del capital de la banca.

» 2. En este afo la estructura basica del Sistema Financiero Mexicano no vario

pero si cambié de duefios.

3. El 31 de agosto se da a conocer el decreto a través del cual se anunciaba la
transformacion de la banca nacionalizada y mixta en sociedades nacionales de
crédito. Se liguidaron 11 instituciones, se fusionaron 20 mas, y de 60 instituciones

s6lo quedaron 29 sociedades nacionales de crédito.

1984 |1. 1984 fue un afio donde hubieron cambios importantes y el fin de la crisis
econdmica, sin embargo fue también el afio en el cual se confirmaron fracasos

y retrocesos en decisiones estructurales de gran importancia para el pais en

7 1bid. p21
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general, como por ejemplo se reprivatizaba la economia, se liberaba el control
de cambios, se daban las pautas para una banca dual, se modificaban los
objetivos del servicio publico de banca y crédito y crecian las dudas sobre el
control de la inflacién.

Se present6 el Programa Nacional de Fomento Industrial y Comercio Exterior
1984-1988 que buscaba cambios estructurales y profundos en la
organizacion, ejecucién y localizacion de empresas, nuevos patrones
tecnoldgicos, industrializacion y especializacion en comercio exterior.

Fueron publicadas resoluciones en asuntos de inversiones extranjeras que
tenian como objetivo hacer mas flexible la participacion del capital extranjero

en el panorama econdémico del pais.

1988 |1. Se publica en Plan Nacional de Desarrollo 1988-1994 en el que se destacaba la

modernizacion de la economia. Bajo un estricto orden cronoldgico se planearon
actividades y reformas para ejercerse dentro de dicho rango de afios. Algunos

elementos importantes se mencionan a continuacion:’®

o Diciembre de 1989 se publicaria un paquete financiero,

o Enero. Programa para el Financiamiento al Desarrollo 1990-1994, reglas

generales para la constitucién de grupos financieros,

0 Mayo 1990, Iniciativa presidencial para reformar los articulos 28 y 123 de la

Constitucion;

o Junio 1990, modificaciones constitucionales a los articulos sefialados,

iniciativa de la Ley de Instituciones de Crédito y la Ley para

Regular a las Agrupaciones Financieras.

8 bid. P. 43
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0 Julio 1990, publicacion de las leyes sefialadas en el Diario Oficial de la

Federacion (DOF).

Diciembre 1990, Acuerdo que establecia los principios y las bases del proceso

de desincorporacion de las sociedades nacionales de crédito.

1989

A partir de este afio, derivado de la liberacion de las tasas de interés, la actividad
bancaria ya no tendria que girar entorno de la tasa del Costo promedio porcentual
(CPP). A partir de este momento, los bancos podrian ofrecer tasas de interés mas

flexibles y competitivas con base en la productividad.”

1990

1. En este afio se envia al congreso un paquete de reformas financieras, entre las
que se encontraban: la Ley de Instituciones de Crédito® y la Ley para
Agrupaciones Financieras un decreto para modificar y adicionar diversos puntos
sobre la Ley de Mercado de Valores. Este tipo de cambios transformaron el

régimen de derecho publico por el derecho privado en las leyes bancarias.

3. La Ley de Agrupaciones Financieras permitio la formacion de grupos a través
de empresas controladoras, banco multiples o de casas de bolsa para fomentar la
integracion de grupos mas fuertes y diversificados. Se esperaba que esta ley
permitiera que un mismo banco ofreciera todos los servicios financieros
existentes, desde banca comercial hasta banca de inversion y demas servicios.
Esta ley se tomd como la base para un proceso de modernizacion del sistema,
pues permitié crear instituciones que podian tener ventajas estratégicas al integrar
grupos mas fuertes con efectos contundentes en el ahorro y la operacion del

conjunto de las organizaciones financieras.

1991

A finales de 1991 se legalizaron las sociedades de ahorro y préstamo, conocidas

|bid. p41
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como cajas de ahorro. Estas tienen por objeto captar recursos exclusivamente de
sus socios y colocar los préstamaos entre ellos o0 en inversiones en beneficios de la

mayoria.

1992

1. La modernizaciéon que emprendié el Sistema financiero mexicano no par6 con
la reprivatizacion de la banca, ya que el 22 de julio de 1992 se aprobé el proyecto

de disposiciones aplicables a la operacion de titulos opcionales.

2. En septiembre aparecio en la Bolsa mexicana de Valores el nuevo indice
México (Inmex), cuyo principal objeto era establecerse como un valor alternativo

de referencia para los warrants.

1993

1. Se publicaron en el DOF las bases para la organizacion y funcionamiento de
las Sociedades Financieras de Objeto Limitado (SOFOLES), las cuales tienen la
tarea de captar recursos a través de la colocacion de instrumentos para

determinar crédito a distintas actividades o sectores.

2. Es enviada al Congreso la iniciativa de la Ley de Inversiones Extranjeras, cuyos
objetivos eran promover la competitividad de México mediante una politica de
desarrollo economico que elimina la intervencion y sobrerregulacion
gubernamental y procura la apertura a los flujos de bienes, servicios y capital del

exterior para incrementar la eficiencia y la competitividad.®

3. Se publicaron también para su adoptar el sistema financiero a la apertura de la
economia como las modificaciones hechas a la Ley para Regular a las
Agrupaciones financieras en donde se estipula como deben de conformarse los

grupos financieros en su conjunto. También se modificé y adicion6 a ésta un

% |bid. P.53
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capitulo en donde se hace referencia a las filiales de instituciones financieras en
el exterior.?? Esta es definida como “...entidad financiera constituida en un pais
con el que México haya celebrado un tratado o acuerdo internacional en virtud del
cual se permita el establecimiento de filiales en México.”® Con las modificaciones
hechas en este contexto, se suprimié el concepto que buscaba preservar el
control de la banca en manos de mexicanos, lo que trajo mas competencia para

los intermediarios financieros.

1994 |1. El creciente déficit comercial y la magnitud de los pasivos externos fueron el
resultado obligado de la implementacion de la estrategia macroeconémica de
mediano plazo del gobierno del presidente Carlos Salinas de Gortari. La intencion
era estabilizar los precios a partir del Pacto de Solidaridad Economica, utilizado
como instrumento de politica econémica a la apertura comercial para que los
precios de los productos importados fuesen el tope a los precios domésticos y una
politica cambiaria subordinada al abatimiento de la inflacién, deslizando el peso
frente al dolar a un ritmo siempre inferior a la diferencia entre las tasas
inflacionarias de México y Estados Unidos. Esta situacion provocod la
sobrevaluacion progresiva del peso y una politica fiscal dirigida a reducir la brecha
ingreso-gasto publico disminuyendo asi la participacion del estado en el gasto de
inversion. Aunado a esto, se suprimieron programas de fomento que afectaron la
planta productiva.

2. Otro factor importante fue la emision de los Tesobonos, que eran titulos de
deuda publica nominados en pesos pero indizados al dolar, adquiridos cada uno
por el equivalente a mil délares en pesos. Poseian un descuento que corresponde

a la tasa de interés y con una liquidacién pactada en ddlares. Se utilizaron para

8 definida como “...aquella sociedad que tiene concesién del gobierno federal para realizar operaciones de banca de
deposito, financieras e hipotecarias sin perjuicio de otras concesiones para realizar diversas operaciones previstas por la
|ey.1182
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anular la ley que limitaba la deuda externa gubernamental.

3. En éste ambito se dio el “error de diciembre”, expresion empleada por el
presidente Salinas de Gortari en relacion a la devaluacion del 19 de diciembre de
1994, anunciada como ampliacion de la banda de compra venta en 15%,
propiciando compras masivas de doélares provocando una devaluacion
desproporcionada en la flotacién obligada; el uso de la tasa de interés pasiva a la
alza para evitar fuga de capitales —sin resultados-, llevé a elevar la tasa de interés
activa, la incapacidad de pago de los deudores trajeron en consecuencia carteras
vencidas bancarias que desembocaron en la enorme deuda interna,

gubernamental.

1995

1. Ano de crisis. Los nuevos banqueros no poseian los conocimientos necesarios
para efectuar las funciones bancarias ya que ellos estaban acostumbrados al
ejercicio bursatil. 2. Para este afio, los bancos contaban con serios problemas de
cartera vencida por efectuar practicas bancarias deficientes en materia de
créditos. Aunado a esto, los bancos tenian fuertes deudas contraidas por malas

practicas contables. Estas malas medidas contables aunadas a los problemas de

% bid. P. 57
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cartera vencida fueron los principales detonadores internos de la crisis.*

3. La situacion se vio mas afectada aln debido a que a la devaluacion le siguieron
alzas en las tasas de interés, caida en la actividad econdmica en general y

mayores problemas de cartera vencida.

4. La crisis de sali6 de control y pasé de una crisis monetaria a una bancaria y de
bancaria a fiscal.*® Esto obligé a la banca y a las autoridades a disefiar planes

emergentes de apoyo. Ver Anexo Il

5. La crisis acelero6 la participacién de la banca extranjera y las compras o
fusiones entre los bancos mexicanos. Los bancos adquirientes compraron a los
adquiridos so6lo sus activos productivos, mas no sus carteras vencidas, para eso

a través del FOBAPROA® todos los mexicanos estaban pagando por ellas.

6. Bajo este panorama se hicieron evidentes problemas estructurales en las leyes
gue regulan al Sistema Financiero mexicano. Se demostré bajo estudios
cuidadosos que las principales fallas estaban en tres factores principales: la
intervencion automatica, la destitucion en la administracion y los derechos sobre

las garantias.®’

En la devaluacion y la crisis que sufrio el pais en 1994 el sector bancario se caracterizo
por sufrir cambios muy profundos, entre los cuales destacan la fusion de bancos e

instituciones financieras y por la entrada al pais de bancos extranjeros. En este sentido,

& | dem.

8 se trata de un fondo pararespaldar € patrimonio de los ahorradores de los bancos en caso de que su contraparte,
es decir, e deudor, no pueda cumplir con sus compromisos. EI FOBAPROA debe responder a ahorrador. No
implica que se perdonen deudas a deudores o que se dé dinero alos banqueros.

¥ 1bid. P.59
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fueran diversas las causas que propiciaron la entrada de bancos extranjeros al sistema
financiero mexicano, entre otras, la misma reprivatizacion bancaria, que permitia a
inversionistas extranjeros su participacion dentro del capital social de los bancos e
intermediarios no bancarios, como casas de cambio, empresas de factoraje, etc. En
segundo lugar, la entrada de México al Tratado de Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN) garantizo el acceso de inversion extranjera al pais de sus socios comerciales;
permitié el establecimiento de instituciones financieras entro de México, asi como el
establecimiento de filiales extranjeras. Este proceso iba a ser paulatino pero se logro de

manera acelerada.

Las instituciones financieras del exterior iban a tener actividades sobre areas de
mercado especificas, como financiamiento al comercio exterior, servicio de banca
corporativa, banca electronica, etc. Pero poco tiempo después, a medida que crecia el
namero de instituciones financieras que querian entrar al pais, crecié también el campo
de accion y de intereses de las mismas. El resultado fue la completa autorizacion y
libertad de operar como grupos financieros completos y otorgar servicios de banca

universal.

En este contexto, podemos decir que a partir de este momento la banca nacional
desaparecio casi por completo dejando el paso a la banca y a los activos extranjeros
que tomaron el control de los bancos mexicanos (los que no quebraron y
desaparecieron). Esto fue sencillo tomando en cuenta que s6lo compraron los activos
financieros y productivos de la banca debido a que las deudas y carteras vencidas

fueron absorbidas por el (FOBAPROA.)
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Como resultado de la crisis de 1994 y el rescate bancario (FOBAPROA), ahora
contamos en el sistema financiero mexicano con una gran participacion de la banca
extranjera. De esta manera la etapa final del proceso de desregulacion financiera en
México se caracterizO por una creciente participacion de la banca extranjera en el
sistema. Como resultado de esto contamos con al menos el 90% de los activos de la
banca en manos de extranjeros, los cuales, adquirieron y se fusionaron con la mayoria
de los bancos e instituciones financieras mexicanas, dando como resultado la casi

extincién de instituciones mexicanas dentro del sistema financiero “mexicano”.

Muchos fueron los bancos fusionados o quebrados a partir de la crisis de 1994-95.

Algunos de los casos mas importantes se mencionan a continuacion:

e Banca Cremi fue intervenido en el afio de 1994 y sus sucursales fueron
absorbidas por Banco Bilbao Vizcaya Argentaria en el afio de 1996.

e Banco Obrero Banco de Comercio Interior desaparecieron.

e Banco Bilbao Vizcaya es duefio de lo que fue Probursa, Cremi y Banorie.

¢ Nova Scotia Bank es duefio de Inverlat desde julio de 1996.

e Banco Santander es duefio del Banco Mexicano y de Serfin.

e HSBC controla a Grupo Financiero Bital.

e Bancomer adquirid a Banca Promex en 1998 y BBVA adquirié a Bancomer.

e Banamex fue comprado por Citigroup en operacion concretada a finales de 2002.

Los bancos mexicanos que sobrevivieron a esta época y a todas las fusiones y
adquisiciones acontecidas en los afios posteriores a la crisis de 1994-1995 fueron

Banamex, Bancomer y Banorte. El primero de ellos, fue comprado por Citigroup, a su
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vez, Bancomer sufrié la misma suerte que Banamex al ser absorbido por Banco Bilbao

Vizcaya. El Unico banco que sigue siendo mexicano es Grupo Financiero Banorte.

Como consecuencia de ésta época de crisis y los acontecimientos en la economia y la
politica desencadenaron fuerzas externas que aprovecharon los propios desequilibrios
existentes en el pais para tomar el control de nuestro sistema bancario, al grado que

controlan mas del 90% de toda la captacion bancaria nacional.

En la misma época se llevaron a cabo medidas que transformaron aun mas el sistema
financiero mexicano para aproximarlo a como lo conocemos actualmente. Dichos
cambios fueron politicas encomendadas a ampliar y fortalecer al sistema financiero y
asi poder impulsar el desarrollo econémico, tal es el caso del PSE y el PECE; reformas
estructurales, incluida en ésta la apertura comercial, las reformas a la ley de inversion
extranjera, reformas fiscales, venta de empresas paraestatales; asi como una
reestructuraciéon profunda al sistema financiero.

Aunado a esto, la reforma financiera emprendida en México con el objetivo de hacerlo
funcionar correctamente comprendié seis medidas complementarias, las cuales son:®®
A) Liberalizacion financiera. Fue posible gracias a la recuperacion de las finanzas
publicas, el desarrollo del mercado de dinero y una regulacion prudencial
aparentemente adecuada. Su instrumentacion tuvo un significado positivo para el
sistema financiero ya que dejo la represion financiera a un lado.

B) Desarrollo del mercado de dinero. Se reconocioé que un mercado de dinero prospero

y con la liquidez suficiente liberaria al gobierno de su dependencia de crédito obligatorio

8 |bid. P.18
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de la banca comercial. Esto le permitiria poner e practica una politica monetaria mas
eficaz mediante operaciones de mercado abierto.

C) Reprivatizacion de los bancos y banca universal. Llevada a cabo entre junio de 1991
y julio de 1992, lo que significo para el gobierno en términos netos una cifra de 12 mil
millones de dolares. Se utilizd este excedente de ingresos para hacer frente al pago de
deuda y asi, se pudo invertir mas en gasto social.

A través de leyes y reformas hechas al sistema financiero mexicano, principalmente a la
Ley de Grupos Financieros, se hizo posible funcionar como banca universal, o que hizo
mas eficientes a los bancos mexicanos y una de las principales atracciones que
posteriormente atraeria a financieros extranjeros.

D) Medidas para incrementar la competencia. Con el incremente de la competencia se
incremento la calidad en los servicios prestados por las instituciones financieras.

E) Reformas de la banca de desarrollo y de fideicomisos. Se logré tener una mayor
transparencia con estas reformas y brindar mayor seguridad a los inversionistas, ya que
la banca de desarrollo complemento a la banca comercial de segundo piso, al ayudar a
redescontar préstamos otorgados a clientes como agroindustrias, exportadoras, etc.
Entre otras, se reform6 al Banco Mexicano de Comercio Exterior (BANCOMEXT), a
Nacional Financiera (NAFINSA), etc.

F) Autonomia del banco central. Se otorgd en abril la autonomia al banco central con el
objetivo de procurar la estabilidad de precios. Su autonomia se sustenta en que
ninguna autoridad puede imponer su politica de crédito, es decir, no podra ser obligado
a financiar los déficit presupuestales del gobierno.

Estas reformas financieras ayudaron considerablemente al pais en sus esfuerzos de
estabilizacion, en lograr una mayor penetracion financiera, el coadyuvar al crecimiento
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del crédito y de la economia en general, ya que, por ejemplo, la tasa de inflacion pasé
de 159% en 1987%° a menos de 10% en 1993; la penetracion financiera, medida como
M4/PIB en 1998 era de 34.5%, para el afio de 1993 tenia niveles superiores al 50%.
Como consecuencia de las medidas adoptadas, tales como la liberalizacién financiera,
emprendida como respuesta a los estimulos externos, asi como la reforma fiscal y
recuperacion economica, se amplio considerablemente el crédito canalizado al sector
privado y el crédito al sector publico disminuy6é, ademas de que se ha logrado
crecimiento econdémico constante desde 1986. A partir de 1990, se inicia un crecimiento
sostenido debido a que se logran quitar del camino “frenos” al crecimiento, en este caso
a la renegociacion de la deuda externa.

La liberalizacion financiera emprendida en el exterior, tuvo que implementarse en
México para no quedar rezagados, en este sentido, causaron efectos negativos pero
también positivo, entre otros la modernizacion del sistema financiero mexicano, la
innovacion financiera, crecimiento del mercado de valores mexicano que era escaso,
autonomia del banco central, entrada de grandes inversiones directa y en cartera, la
cual se ha podido mantener debido a buenos niveles de operacion e indicadores
macroecondmicos que indican estabilidad, entre otros.

Los efectos negativos también son muy grandes no solo para México, sino para todos
los paises en general, los mas importantes mencionados anteriormente. Al interior de
México podemos sefalar la nacionalizacion de la banca y luego su reprivatizacion, en
este contexto observamos que trajo consecuencias negativas para el sistema financiero
mexicano y en general para toda la economia, ya que fueron vendidos sin tomar en

cuenta si los nuevos compradores estaban calificados para ello y asi manejar

8 bid. P. 23
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adecuadamente la banca mexicana. Como consecuencia de estas acciones, el sistema
bancario sufri6 de malos manejos financieros, fraudes, otorgamiento de crédito a
destajo y sin referencias sélidas, autopréstamos, etc. Se logré meter en dificultades
financieras y morales a los bancos y, por ende, una posterior crisis financiera y bancaria
de la cual no se pudo salir del todo sin un rescate a nivel federal en el denominado
FOBAPROA.

Otro efecto negativo que sufre el sistema financiero mexicano es que el pais se rige
desde principios de los afios ochenta con las pautas del modelo neoliberal que fue
impuesto a México por el FMI y que el gobierno acato a través del PIRE, del PSE, del
PECE, entre otros. Es bien sabido que dicho modelo es sumamente dependiente de los
flujos financieros provenientes del exterior, y, debido a que gran parte de la inversion
extranjera que hay en Meéxico es de cartera, necesitamos siempre mantener
indicadores macroecondmicos sanos para conservarla, ya que ésta es altamente volatil
y reacciona desfavorablemente con rumores, eventos politicos, sociales y econémicos,
tal es el caso de lo ocurrido en la crisis de 1994, donde hubo una combinacion de
desequilibrios econdémicos, conflictos sociales armados en Chiapas, y asesinatos
politicos. Esto hizo que la inversion extranjera de cartera (capitales golondrinos)
abandonara el pais a razén del 71.7%*° En este sentido, las reformas financiera y
comercial que impulsé Salinas han debilitado y hecho dependiente al sistema financiero
mexicano, no solo por la inversion extranjera de cartera, sino por la llegada al pais de
numerosos grupos financieros bancarios y de diversas instituciones financieras

extranjeras, que se apoderaron del 90% de los flujos bancarios aprovechando los

% | zquierdo Garcia Abraham. “La globalizacién financieray su impacto en e sistema financiero mexicano, 1982-
2000. UNAM. 2002.
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problemas financieros internos y que pueden causar problemas sobre politicas
crediticias y de financiamiento debido a que ellos controlan este sector.

Otro efecto negativo que se obtuvo, es que se provocd una reduccion en el ahorro
privado, asi como un crecimiento acelerado pero ineficiente del sector financiero®, lo
gue se traduce como carteras de crédito altamente riesgosas y el posible efecto de una
nueva crisis bancaria. En este sentido, existen dos agentes que pueden explicar el éxito
tan reducido de las reformas hechas con respecto a sus metas iniciales. El primero de
ellos es que el orden que tuvieron las reformas y el tiempo tan corto de tiempo en el
que se pretendio cambiar al sistema financiero mexicano no fueron los adecuados, y el
segundo es que se generaron tensiones entre la nueva forma de intermediacion y el

2 asi como el resto de las

programa dominante de estabilizacién macroeconémica,’
reformas estructurales de la economia, tal es el caso de la apertura comercial y de la

cuenta de capitales.

Los cambios mas significativos que se tuvieron que hacer dentro del sistema financiero
mexicano fueron hechos a finales de 1994. Estos cambios y la politica que se
establecio de flexibilizar la inversion extrajera en las empresas mexicanas facilitaron la
llegada de grandes capitales extranjeros hacia la banca mexicana. Dichos cambios en
el rumbo del Sistema Financiero Mexicano fueron anunciados e implementados en gran
medida por el Banco de México. Este opt6 por poner en marcha una serie de medidas
tradicionales de estabilizacidn, después de los riesgos que asumié durante los meses
que precedieron a dicha devaluacion, es decir, de marzo a diciembre de 1994, y

durante la crisis que estallé a finales de ese mismo afio. La nueva politica monetaria

°! Clavijo Fernando. “ Reformas econémicas en México”.1982-1999. FCE. México.2000 P. 266
% | dem.
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tuvo una gran influencia en la dindmica de la economia, dada la coyuntura y el peso
decisivo que tiene esta politica (sobre la fiscal) cuando existe un tipo de cambio flexible.
En particular, las medidas adoptadas se orientaron hacia una politica restrictiva de la
base monetaria y de crédito. La contraccion de este ultimo fue resultado a la vez de la
politica monetaria y de la crisis bancaria que se venia anunciando desde los afios
anteriores, pero que finalmente se produjo con la devaluacion del peso y el alza de las
tasas de interés que la acompafo. Con la politica monetaria adoptada, el banco central
busco reducir la demanda agregada y revertir las expectativas inflacionarias de los
agentes, de tal forma que el impacto de la devaluacién en el nivel general de precios no
fuera demasiado fuerte. Al final, la inflacion de 1995 y 1996 fue del 52 y 27.7%,
respectivamente, lo que en efecto es inferior a la devaluaciéon acumulada en esos dos

afios, pero representa un retroceso respecto a los avances logrados hasta 1994.%

Dentro de las estrategias que se siguieron para revertir los efectos de la crisis dentro
del Sistema Financiero Mexicano, el Banco de México ofrecié a las instituciones de
crédito la posibilidad de liquidar anticipadamente créditos otorgados por el propio Banco
mediante el procedimiento de subastas, entregando en pago Bonos de la Tesoreria de
la Federacion (TESOBONOS). Posteriormente, se permitié liquidar anticipadamente
créditos que el Banco Central hubiera otorgado mediante subastas a instituciones
distintas a aquéllas que hubieran entregado en pago TESOBONOS, asi como liquidar
anticipadamente depdsitos que el Banco de México hubiere constituido a su favor y a

cargo de esas instituciones. Con el propésito de que las instituciones de crédito que

% | a politica monetaria de 1995y 1996: El regreso a la ortodoxia en tiempos de crisis” En: “Economia,
Teoria y Practica” Nueva Epoca, Num. 8 1997
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decidieran liquidar créditos y/o depdsitos pudieran mantener equilibradas sus

posiciones de divisas, el Banco Central les vendio cobertura cambiaria de corto plazo.

La postura a asumir tendencia de corte neoliberal no cambié durante el gobierno
entrante de Ernesto Zedillo Ponce de Leodn, ya que se firmd el Pacto para el bienestar,
la estabilidad y el crecimiento (PABEC) cuando la transicion del poder estaba préxima.
Este pacto fue firmado en septiembre entre el Presidente Salinas y el Presidente electo
qgue entraria al poder en diciembre para ratificar y asumir los compromisos adquiridos
por el actual presidente. Este pacto tenia como objetivos entre otras cosas: A) lograr
tasas de crecimiento real sustancial, B) la inversion, tanto publica como privada
tendrian la mas alta prioridad, C) tasas inflacionarias menores al 4%, D) manejo sano y

con equilibrio de las finanzas publicas, etc.

De esta forma, al pasar el tiempo de vigencia del sexenio de Ernesto Zedillo, las
medidas de corte neoliberal, impulsadas por el Consenso de Washington y el FMI no

dejaron de faltar, adoptandolas a través de Plan Nacional de Desarrollo.

Durante el primer afio de gobierno del presidente Vicente Fox, se instrumentd la
reestructuracion mas grande en la historia del Sistema Financiero Mexicano, la cual
tuvo el objetivo de desarrollar los distintos intermediarios y nuevos instrumentos
financieros para incrementar el ahorro y su canalizacion a la actividades productivas y
asi lograr tasas de crecimiento mas elevadas y sostenibles a largo plazo. Dentro de
todos los cambios y decretos establecidos en ese afio para mejorar al Sistema

Financiero Mexicano, se mencionan a continuacion los mas importantes.
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Reforma financiera en el marco de la nueva Hacienda Publica.

Se presentd un paquete de reformas financieras encaminadas a desarrollar y fortalecer

al Sistema Financiero Mexicano, cuyos principales objetivos son:

8.

9.

a) Incrementar la proporcion de ahorro interno canalizado a través del sistema
financiero.

b) Promover el ahorro popular a largo plazo.

c) Fomentar la competencia entre los intermediarios financieros.

d) Fomentar las estructuras de gobierno corporativo de las instituciones financieras
y emisoras publicas.

e) Promover el desarrollo e innovacion de los productos y servicios financieros.

f) Reforzar la regulacion y supervision del sistema financiero.

g) Otorgar mayor economia a la banca de desarrollo.

Ley de Sociedades de Inversion.

Reformas a la Ley del Mercado de Valores.

Seguros y fianzas.

Ley del Ahorro y Crédito Popular.

Reformas a la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito.

Reformas a la Ley General de Sociedades Cooperativas

Ley Orgéanica del Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros

Reformas a la Ley de Instituciones de Crédito.

10.Reformas a la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras.

Este tipo de cambos se llevaron a cabo con el objetivo claro de crear una solida y mas

efectiva estructura de gobierno corporativo para los bancos emisores de valores, y otras

instituciones financieras. Estas medidas mejoraron la operacion de dichas instituciones
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bajo un esquema de mayor transparencia y coadyuvaron en la proteccion eficaz de los
intereses de inversionistas minoritarios. Como consecuencia, se logré que México fuera
un destino mas atractivo para los capitales.

3.4.2. ANALISIS DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO A PARTIR DE LA
GLOBALIZACION FINANCIERA.

El Sistema Financiero Mexicano ha tenido que evolucionar y adaptarse constantemente
para poder seguir siendo competitivo a nivel mundial. En este sentido, todos los
sistemas financieros luchan por cada vez ser mejores opciones de inversidn con
respecto a otros, y asi, lograr la captacion y atencidbn necesaria del publico
inversionista, derivando en un mayor crecimiento del sector financiero nacional y
coadyuvando para el crecimiento econdémico en general.

Observando tendencias historicas sobre el comportamiento que han tenido algunos
indicadores macroecondémicos y financieros dentro de nuestra economia, podemos
observar el resultado en el Sistema Financiero Mexicano de las medidas precautorias,
de regulacién y de promocion que el gobierno ha puesto en marcha a lo largo del
tiempo, ejemplo claro son las modificaciones hechas al Sistema Financiero Mexicano
en el actual sexenio. De esta manera podemos medir en términos cuantitativos los
avances o retrocesos obtenidos.

Nuestro pais ha tenido innumerables problemas a lo largo de los afos, ha atravesado
varias crisis, sin embargo ha logrado crecer constantemente. Las cifras indican que se
el PIB ha tenido crecimiento constante dentro de la tendencia. En el afio de 1993, el
PIB ascendia a la cantidad de $1,256,023.75 millones de pesos, mientras que en el afio
de 2004 ascendia a $1,709,639.75 lo que equivale a un incremento de 39.36% en un
década.
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Grafica 1. PIB 1993-2005
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Aunado al crecimiento del PIB, el comportamiento de la inflacion ha arrojado datos
alentadores para la economia en general. En 1988, la inflacion alcanzaba el 153.50%,
mientras que en el afio de 2004 alcanzo niveles de 4.68%, cifra mas que alentadora, ya
gue la inflacién es uno de los renglones principales que se deben tomar en cuenta para
medir el progreso de las economias nacionales. El sector financiero se ve beneficiado
con un indice de inflacién bajo, debido a que hace mas atractiva la economia porque da

mayor confianza para las inversiones.
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GRAFICA Il. Inflacién anual
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Otro efecto que podemos observar es el comportamiento de la tasa lider de interés
(CETES 28 dias). Esta ha presentado un comportamiento a la baja que coadyuva al
crecimiento interno del pais por varias razones, entre otras, brinda confianza al
consumidor y permite que cada vez mas personas tengan acceso a créditos. Para el
afo de 1988 la tasa de interés de 28 dias rondaba los 70 puntos porcentuales mientras
que en el afio de 2005 so6lo era de 10 puntos porcentuales.

La tendencia de las tasas de interés es a la baja. Recordemos que en un panorama de
integracion financiera y comercial, es importante para ser cada vez ser mas
competitivos tener tasas de interés bajas y que se asemejen a las distintas tasas de los

principales socios comerciales para poder asi competir en mejores condiciones.

87



Pico Hernandez | smael Abraham

GRAFICA 3. Tasa lider CETES 28 dias.
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Por otro lado, una de las leyes que sufri6 diversas modificaciones es la Ley de
Inversiones Extranjeras. En este rubro podemos observar que los flujos de inversion
extranjera predominantemente son inversion directa y que ha crecido
considerablemente a lo largo del tiempo, sin embargo, podemos observar también que
el comportamiento de la inversion extranjera de cartera ha tenido un estancamiento
considerable. Ver Anexo lll.

En este contexto es muy alentador que cada vez entre mas inversion extranjera directa
al pais debido a que ésta genera beneficios que la inversibn en cartera no puede
brindar, por ejemplo, empleos, inversiones, obras en infraestructura, desarrollos
regionales, etc.

En este sentido, los cambios hechos en la Ley de Inversiones Extranjeras han logrado
tener un efecto positivo en cuanto a inversion extranjera directa se refiere, pero

podemos observar que la inversion extranjera en cartera no ha sufrido grandes cambios
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durante una década. Con la crisis de 1994-95 se produjo una caida importante dentro
de la inversion extranjera de cartera. Repunt6 afios después alcanzando en el afio de
1999 los $3,900 mdd.

Grafica 4. Inversion Extranjera
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Por otro lado la banca comercial arroja cifras de crecimiento medida en este caso por la
captacion bancaria historica. Esta fue alentada, entre otras cosas por la innovacién
financiera y todos los beneficios que esta genera.

Como resultado del saneamiento financiero y la limpieza del balance que los bancos
han llevado a cabo para fortalecer su estructura financiera y mejorar la mezcla de
activos, el sistema cuenta ya con una cobertura de cartera vencida muy alentadora.
Pese a que el nivel de capitalizacion de los bancos se ha mantenido mas o menos
constante desde el cuarto trimestre de 1998, es evidente la mejora en su calidad. Por
un lado, el capital basico representa cada vez un mayor porcentaje del capital neto. Por
otro lado, los elementos de menor calidad como las obligaciones subordinadas y los
impuestos diferidos, han reducido su participacién en el capital basico. *

GRAFICA 6. Captacion de la banca multiple.
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GRAFICA 6. Vaor delas acciones en circulacion BMV
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En general los mercados financieros internacionales han mostrado poca volatilidad,
abundante liquidez y una considerable busqueda por mayores rendimientos. Es
importante destacar que las condiciones financieras descritas prevalecieron pese a que,
hacia mediados del afio 2004, el Banco de la Reserva Federal inici6 el ciclo de acciones
encaminadas a retirar el estimulo monetario.

En dicho contexto, durante el 2004 el indice de Precios y Cotizaciones de la Bolsa
Mexicana de Valores (IPC) rebas6 su nivel maximo histérico previo en 63 ocasiones,
cerrando el afio con un rendimiento nominal acumulado de 46.9 por ciento, cifra
superior a la registrada en 2003 (43.6 por ciento). El nivel del IPC en ddélares superé por
primera ocasion el nivel maximo registrado al inicio de 1994 y tuvo una variacion anual

al cierre del afio de 46.5 por ciento.
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A su vez, una comparacion internacional indica que el rendimiento acumulado del IPC
en dolares en 2004 fue de los mas altos que se registraron entre los principales
mercados, desarrollados y emergentes.®

Por otro lado, continué ampliandose la gama de instrumentos ofrecidos al publico a
traves del listado de acciones en el Mercado Global de la Bolsa Mexicana de Valores.
Como se puede observar ha habido una reaccion positiva en cuestiones de crecimiento
dentro de la economia en general asi como dentro del Sistema Financiero Mexicano en
su conjunto. Existen mejores oportunidades de negocio debido a que éste ha logrado
conjuntar un sistema estructurado correctamente que le permite estar a la vanguardia y

poder competir a nivel mundial.

% Informe Anual. BANXICO 2004.
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CONCLUSIONES.

Una vez estudiado el proceso de globalizacion y en especial la globalizacién financiera,
asi como sus efectos sobre el Sistema Financiero Mexicano, estamos en posibilidades
de elaborar conclusiones al respecto.
La globalizacion es un proceso mundial que esta transformando ampliamente todas las
relaciones humanas, desde las culturales hasta las econdmicas y sociales. Es por esto
que es importante comprender este fendmeno para que se pueda aprovechar, logrando
asi, un crecimiento constante de las economias nacionales.
La globalizacion ha impactado en diferentes ambitos, y el campo de las finanzas no ha
sido la excepcion. Por ello como resultado de esta investigacion podemos resaltar los
siguientes puntos:

A. Aumento del ahorro interno.
Los flujos de capital benefician a ambos, receptor y transmisor de recursos: permiten un
aumento de la inversion en los paises en los que escasea el capital y, a la vez, brindan
un rendimiento mas alto que el que ofrecen los paises en los que abunda, lo que reduce
la tasa libre de riesgo en los paises en desarrollo.

B. Transferencia de conocimientos tecnoldgicos y administrativos
Las economias financieramente integradas parecen atraer un porcentaje
desproporcionado de IED, que podria tener un efecto tecnolégico secundario y permitir
la transmision de mejores practicas administrativas asi como el aumento de la

productividad y del crecimiento econémico.
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C. Estimulo del sector financiero interno
Se logra por la participacion de los bancos extranjeros. Estos, pueden facilitar el acceso
a los mercados financieros internacionales. También porque ayudan a mejorar el marco
normativo y de supervision del sector bancario del pais. A su vez, los bancos
extranjeros suelen introducir una variedad de instrumentos y técnicas financieras y
promover avances tecnolégicos en los mercados locales. La llegada de estos bancos
tiende a incrementar la competencia, lo cual, eleva la calidad de los servicios bancarios.
D. Aplicacién de mejores politicas econémicas
Se logran implantar mejores politicas econdmicas que permitan un mejor
funcionamiento en general, ademas de buscar con estas, mayores beneficios al sistema
financiero al estimular las inversiones y modificar el esquema normativo.
De acuerdo a lo anterior, México no ha quedado exento de ese proceso de
globalizacion financiera. Para hacer frente a los constantes cambios globales,
se ha tenido que transformar al Sistema Financiero Mexicano para fortalecerlo y hacerlo

competitivo.

Los fundamentos econdmicos que México emplea actualmente, especialmente en
comparacion con los de muchos otros mercados en desarrollo, han generado interés
por parte del publico inversionista internacional. Ademas de la amplia reforma y
modernizacidon del sistema financiero, México ha instaurado y mantenido una estricta
disciplina monetaria y fiscal, cumpliendo asi  exitosamente con sus objetivos
inflacionarios, dato muy importante que habla de estabilidad macroecondémica. Con

fundamentos como éstos, se logra contestar a la hipétesis planteada en este trabajo.
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Otro factor importante son las innovaciones tecnolégicas que han cambiado
radicalmente al mundo financiero no so6lo de nuestro pais sino de todo el mundo, ha
cambiado por completo la manera de hacer negocios, ha innovado en los productos
bancarios y revolucionado los sistemas de informacion. Avances en las
telecomunicaciones y en Internet han beneficiado a la expansion mundial de una
manera especial, permitiendo que las transacciones financieras trasciendan facilmente
los limites geograficos, reduciendo a unos cuantos segundos la realizacion de
transferencias, pagos, inversiones, etc.

Los sistemas de comunicacion actuales le permiten al Sistema Financiero Mexicano
tener un mayor control sobre operaciones asi como mayor legitimidad de procesos, en
este sentido, podemos mencionar, entre otros, al Sistema Electronico de Negociacion,
Transaccion, Registro y Asignacion (SENTRA) que utiliza la BMV.

Conjuntamente con la apertura de su sector bancario, el gobierno mexicano se ha
concentrado en la estabilizacion, modernizacion, transparencia y un impulso hacia
normas y objetivos internacionalmente comparables. Si esto no fuera asi, el pais entero
se apartaria del resto del mundo, con todo lo que esto implica. Por lo tanto, la
globalizacion y la rama de ella que se estudio en esta investigacion, son un fenémeno
que tarde o temprano nos iba a alcanzar como nacién, la diferencia, en este caso, es la
forma en que se enfrenta este fenomeno entre las economias mundiales. México opto
por seguir la inercia mundial y convertirse en un pais competitivo a pesar de todos los

problemas inherentes.

Es verdad que el sendero del progreso ha sido dificil para México, como lo evidencia la

crisis de la deuda de 1982, las altisimas tasas de interés de los ochentas o la
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devaluacion del peso de 1994, pero desde una perspectiva mas larga, incluso la crisis
del peso y sus problemas bancarios relacionados demostraron ser positivos en el
sentido de que ayudaron a estimular las mejoras y la modernizacion emprendidas
posteriormente por las autoridades y los bancos mexicanos, logrando asi brindar

servicios bancarios y financieros de primer nivel.

En el caso de México, la crisis del peso de 1994 puso de relieve, entre otras cosas, la
necesidad de buscar los tipos de mejoras a la infraestructura financiera que el pais ha
emprendido desde entonces. Sélo a través de estos esfuerzos han llegado a concordar
las practicas bancarias nacionales, el proceso de supervision, la calidad de la

informacion y el gobierno corporativo con las demandas del mercado mundial.
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