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Introducciodn

En los dltimos afos, México ha sufrido un acentuado proceso de globalizacion
financiera que ha liberalizado y desregulado de forma acelerada al sector financiero.
Este proceso se ha traducido en un profundo rezago y abandono del sector productivo
en tanto que la Banca no ha destinado capital a la productividad econdmica, debido a la
presencia de otras fuentes de financiamiento, como la banca de desarrollo y las
sociedades de inversion, que han resultado ser insuficientes para lograr alcanzar
mayores niveles de crecimiento y desarrollo en el pais. La indiscriminada liberalizacion
financiera ha propiciado la acumulacién de grandes ganancias en el sector financiero,

por las altas tasas en el corto plazo, sin permitir el desarrollo de la actividad productiva.

En ese sentido, en la presente investigacion se pretende responder a las siguientes
preguntas: ¢ Cual ha sido el papel del Estado en la liberalizacion financiera de México?
y como resultado a esto ¢, Cuales son las implicaciones en el financiamiento productivo

del pais?

Por consiguiente, la hipotesis que se plantea es: la preferencia por la liberalizacion
financiera, fendmeno que caracteriza la actual configuracion del capitalismo, ha dado
lugar a una importante desestimulacion del financiamiento en el sector productivo
mexicano, en donde el papel del Estado ha quedado limitado a las exigencias del
capital financiero a fin de favorecer los intereses de los defensores de la teoria

dominante

En este contexto, el papel del Estado se ha reducido a favorecer al mercado mediante
la implementacion de politicas que mantegan y favorezcan la rentabilidad financiera,
provocando que el sector financiero concentre recursos y los destine en gran medida a
la especulacion, evitando que estos se dirijan al desarrollo del sector productivo, dando
lugar a un profundo proceso de financiarizacion. Lo anterior resulta ser un indicador

fundamental para entender la actual disminucion del bienestar en el desarrollo

1



econdmico mexicano.

Por tanto, el titulo de la tesis sugiere el objetivo de la misma: analizar el papel del
Estado en el desarrollo econdmico ante la liberalizacion financiera en México. El papel
del Estado constituye un determinante fundamental para el desarrollo econémico del
pais, no solo en el sentido de que su accionar esté acorde con las condiciones nuevas
de la globalizacion, o bajo la perspectiva de que Unicamente permita una asignacion
mas eficiente de los recursos para favorecer al mercado, el Estado necesita sobre todo
fortalecer sus instituciones para asi garantizar que existan las condiciones economicas,

politicas y sociales adecuadas que permitan un desarrollo de calidad en el pais.

Ante mi gran interés por el papel del Estado como objeto de estudio en la globalizacién,
a partir de los conocimientos adquiridos a lo largo de la licenciatura, partiendo de la idea
de que los mercados no pueden funcionar adecuadamente sin el efectivo papel del
Estado y su institucionalidad los principales motivos de estudiar este tema son: explicar
las razones por las cuales, a partir de la globalizacion y la desregulacion financiera, la
productividad econdémica de México ha sido mermada, y dar a conocer las razones
politicas, econGmicas y sociales que determinen la importante falta de poder o

incapacidad del Estado mexicano para actuar adecuadamente en el ciclo econémico.

La crisis del sector productivo mexicano no puede ser analizada como una simple

consecuencia de la liberalizacion de la banca mexicana y del sector financiero.

En este trabajo de tesis se desarrollaron cuatro capitulos: Dentro del capitulo primero,
titulado Marco Tedrico, se abordaron algunas teorias sobre el papel de Estado desde
un enfoque politico y econdmico. Se reviso la corriente marxista-gramsciana, después
la institucionalista de North, Williamson y Foss, y finalmente se hizo mencion a la
vertiente regulacionista de Aglietta. En el segundo capitulo, denominado La
globalizacion y la financiarizacion, se estudié el proceso de globalizacion, la
globalizacion financiera, la financiarizacion, y el papel del Estado en el marco de la

globalizacion. En el capitulo tercero, en primer lugar se hizo un recuento de los factores



externos e internos que dieron lugar a la implementacion del modelo neoliberal en la
economia mexicana para dar lugar a la historia del sistema financiero a partir del siglo
XIX hasta el siglo XX. Finalmente, en el capitulo cuarto, se estudio y se analiz6 el
problema del financiamiento productivo en la economia mexicana dentro de la

temporalidad espacial contenida en la década del afio 2000 al 2010.
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CAPITULO PRIMERO

TRES CORRIENTES PARA ESTUDIAR LA FUNCION DEL ESTADO EN LA
ECONOMIA: MARXISMO, INSTITUCIONALISMO Y REGULACIONISMO

Introduccion

Explicar al Estado y sus teorias es sefialar los diversos procesos de configuracion en
las distintas fases del capitalismo a través de la historia'. Dentro de cada etapa, el
ordenamiento politico y econdmico de los paises ha tenido diversos caracteres
distintivos. Cada época posee sus propios planteamientos sobre lo que un Estado
deberia de ser y hacer, dando paso a la evolucidon de sus teorias, en las distintas
corrientes, provocando asi la transformacion de las funciones del Estado. No obstante,
esta especificidad ha ocasionado que su estudio, como elemento fundamental de la
ciencia social -en la dinamica social, econdmica y politica-, sea complejo debido al gran

namero aportaciones que actualmente existen y que implican diversas concepciones.

Por lo tanto, para estudiar y analizar en forma concreta al Estado y su accionar primero
se debe entender que en cada estructura posee una formacion social histérica que se
distingue por un modo de produccidon particular, y comprende una unidad politica,
econdmica, ideologica y cultural. ¢Cudl es la significacion de ello? En el capitalismo y
en cualquiera de sus etapas, surge una formacion social histérica especifica (una nueva
estructura de las relaciones sociales) que se superpone a la estructura, donde el
espacio y el tiempo constituyen “las dimensiones materiales que resultan de un proceso
de construccion social y que guardan entre si una relacion contradictoria, en la que al
mismo tiempo son complementarios (el espacio esta en funcién del tiempo y viceversa),
y son excluyentes también (la absolutizacion del espacio niega al tiempo y viceversa”
(Orddniez, 2012, p.12).

! De acuerdo a Ordofiez (2012), retomando a Marx (1999), El punto de partida de la aportacién
gramsciana al marxismo es la constatacion de la doble dimensién histérica del capitalismo, entendido
como modo de producciéon y como sucesion de fases histéricas de desarrollo, o sea, como unidades
cambiantes entre economia, politica, ideologia, cultura e instituciones, que constituyen fases histéricas de
desarrollo en el seno del modo de produccién.
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Mediante esta condicion de espacio y tiempo, la forma social historica es capaz de
establecer caracteristicas igualmente especificas donde el articular de las relaciones
sociales, es determinado por la estructura (la base tecno-productiva), y el accionar del

Estado en su superestructura®.

El Estado surge de las contradicciones sociales, politicas y culturales en el capitalismo,
que se expresan en formas especificas de movilizacion social y organizacion politica.
Cada fase en el capitalismo tiene su propia modalidad histérica de configurar esta

tendencia.

Por lo tanto, en el marco tedrico que se presenta en este trabajo, sera proyectada para
la mejor comprension del rol del Estado en el actual contexto histérico y entender la
problematica que implica su estudio (sobre todo en lo que respecta a su incidencia en la
economia) que pretende integrar la vertiente politica y econdmica del Estado, tomando
en cuenta sélo algunas de las aportaciones mas relevantes sobre el Estado para
enriquecer y profundizar su estudio. Se considera que solo a través de la integracion y
el profundo analisis de dichas vertientes podremos obtener una vision mas completa

sobre la importancia del Estado en el capitalismo.

Dicho lo anterior, se hara un breve desarrollo de algunos enfoques en cuanto al papel
del Estado.

1.1 Marx-Gramsci

En las muchas contribuciones de Marx, partiendo de la division social del trabajo -dado
un modo de produccion capitalista®, el capitalismo se caracteriza conforme a una doble
dimensién historica en el cual se asumen diferentes formas histéricas especificas, de

acuerdo al grado social y la propiedad privada.

2 para Marx, una estructura social, un modo de producciéon o una formacién social, consiste en un
conjunto de niveles con estructuras propias y eficacia especifica, con predominio, en Ultima instancia, de
lo econdmico (Poulantzas,1979, p.32).

% El modo de produccion capitalista es “...la culminacién de las relaciones sociales basadas en leyes
econlmicas: en leyes que obedecen a la producciéon de ganancia y que se imponen fatalmente a la
conciencia de los hombres* (Juanes, 1989, p.431).



Marx muestra a partir de la teoria de la enajenacion, que el capitalismo y la division
social del trabajo®, el trabajo se vuelve ajeno al individuo. El individuo se somete, y por
ende, éste no puede decidir su lugar en la sociedad. El individuo al no poder
reconocerse como ser social dado el caracter enajenante, requiere necesariamente de
una instancia representativa de lo social; consecuentemente, hara estructuralmente

necesario al mercado y superestructural al Estado®.

La doble dimension histérica del capitalismo supone una relacion contradictoria espacial
notable®. Hay una polarizacién socio-espacial fundamental que va configurando un
ambiente de conflicto que requiere de una solucion estructural para articular intereses,

permitir la armonizacion, y el avance o renovacion de dicha fase historica.

Se concibe entonces que dentro del capitalismo existe un antagonismo entre el capital y
el trabajo, traducido en la desposesion de los medios de produccion del trabajador y en
la generacion de la necesidad de establecer o bien imponer leyes e instituciones que
permitian la adaptacion del accionar social (determinado por la base tecnoproductiva) a

los requerimientos de la estructura que comprende una proyeccion hegemaonica.

Por consiguiente, para explicar el surgimiento y la decadencia de las fases historicas

del capitalismo -sin que la crisis conduzca al socialismo como Marx lo menciona- , a

4« capitalismo se sustenta en el antagonismo entre capital y trabajo, la desposesion de toda propiedad
sobre los medios de produccion, el cual implica, por definicién, la desposesion de toda propiedad sobre
los medios de produccion por parte del trabajo u obrero colectivo, por lo que su lucha histérica es por la
socializacion de los medios de produccion“(Ordéiiez, 2012, p. 4).

® Dentro del capitalismo, “el trabajo enajenado no soélo propicia la destruccion del aspecto enérgico y
concreto de la reproduccion social; sino también una enajenacion del hombre respecto a su producto: su
actividad: los otros hombres: la naturaleza, conjunto de enajenaciones que esta siendo totalizada por las
relacion de explotacién activa e interna, no natural sino social, del trabajo por el capital“(Juanes, 1989,
pp. 433-434).

® De acuerdo a Ordofiez (2012), retomando a Brenner (2004), en esa doble dimensién histérica del
capitalismo “es necesario considerar la contradiccion espacial inmanente a éste, en términos de la doble
tendencia a la desterritorializacién/reterritorializacién que se expresa en la tendencia a la igualacion de la
inversion de capital a través del espacio y la contratendencia a diferenciar esa inversion con el fin de
explotar las condiciones especificas del lugar, el territorio y la escala. En consecuencia, cada fase de
desarrollo implica patrones histéricamente especificos de desarrollo geografico desigual en donde, y por
medio de los cuales, se articula la relacion contradictoria entre igualacion y diferenciacion espacial. Estos
patrones de polarizacién socioespacial se cristalizan "horizontalmente" entre diferentes tipos de lugares y
territorios, y "verticalmente" entre escalas geograficas divergentes que se extienden desde lo local,
regional y nacional a lo continental y global”.



partir del concepto de la doble dimension histérica del capitalismo, Gramsci introduce el

concepto de hegemonia. (Ordoiiez, 2012, p. 4)

De acuerdo con Gramsci, la hegemonia se define como “...la capacidad de una clase
social de articular sus intereses con los de otras clases y grupos sociales en un
proyecto historico dirigidos por la primera, que se realiza cuando esa clase social se
vuelve dominante” (Ordofiez, 2012, p. 5) es decir, la hegemonia se concibe como un
conjunto de ideas que se adoptan como una identidad social en la que se desarrolla la
sociedad. La importancia de la hegemonia, en un nuevo bloque histérico dentro de su
estructura, radica en su capacidad de encontrar solucion a la conflictividad y

antagonismo social’.

Para entender esta concepcion de hegemonia, Gramsci define al Estado es dos

versiones o acepciones como Estado ampliado y Estado restringido:

El Estado ampliado o pleno, se entiende como el conjunto de praxis de las clases
dominantes para justificar su dominacion y crear consenso activo en las clases
subalternas®, convenciendo a la sociedad en funcién de sus objetivos histéricos
(Orddiez, 2012, p. 5). Se toma en cuenta al conjunto de los medios de direccion -
intelectual y moral - de una clase sobre la sociedad para realizar su hegemonia, aun
cuando el precio de “equilibrio de compromiso” tendiente a salvaguardar su propio

poder politico se ve amenazado en los periodos de crisis.

La hegemonia permite entonces la configuracion de una nueva forma de organizacion
cuyo accionar social estara determinado por la base tecnoproductiva (la estructura), con
el objetivo de permitir la reproduccién social del nuevo blogue historico (Buci-
Glucksman, 1979, p.123).

" La hegemonia de clases inviste al conjunto de las superestructuras (unidad de fines econémicos y
politicos, pero también unidas cultural y moral). Ello es imposible sin una expansion estatal de clase
(Gramsci, 1981).

= concepto de Estado ampliado esta ligado al concepto de bloque historico, el cual implica el conjunto
de acuerdos, compromiso y alianzas entre las clases que permiten que su accionar social esté en torno a
un proyecto histérico coman, por lo tanto, implica unidad entre estructura y superestructura -conjunto del

accionar social praxis y teéricos- (Ordoéfiez, 2012, p.5).
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Por otro lado, el Estado restringido (unilateral)’, se puede definir como la funcién
coercitiva del Estado que busca lograr la adecuacion entre el aparato productivo y la
moralidad de las masas populares. Para ello, el Estado se ve acompafiado de un
funcionamiento ideoldgico, econdmico y de la profundizaciéon de los lazos entre la
fuerza y el aparato de produccion que pasa por el campo complejo de las
superestructuras, por un desdoblamiento metodolégico de su funcionamiento (Gramsci,
1981).

La importancia del Estado ampliado radica, a diferencia del Estado restringido, en el
hecho de que este no soélo ejerce una funcidon coercitiva (una funcién de Estado
restringido), sino que ademas, mediante la hegemonia el Estado ampliado se muestra
ante la sociedad como un conjunto de ideas y de praxis social de las clases dominantes

gue crean un consenso activo que va a justificar la dominacion del capitalista.

De esta manera, el Estado como producto de la cohesion social constituye el elemento
clave que da lugar a la reproduccion de las condiciones del sistema que determinan la
dominacién de una clase sobre las demas; es decir, si la funcién del Estado y los
intereses de la clase dominante coinciden en una determinada formacion social se debe

al sistema mismo.

La hegemonia permite el articular de la sociedad, mediante la imposicion de una
identidad que la sociedad misma adopta y permite su proyeccion, y que finalmente,
justifica la expansion de la gran dominacion, dando origen a la sociedad civil en la
superestructura. Por tanto, la participacion directa de los miembros de la clase
dominante en el aparato del Estado no es la causa, sino el efecto de esta coincidencia

objetiva.

El Estado ampliado es un reflejo invertido de bloque historico, sobre lo politico y social,

es decir, lo politico es lo determinante y fundamental en el accionar del Estado.

® El Estado restringido se identifica con el gobierno, con el aparato de la dictadura de de clase, en tanto
tiene funciones coercitivas y econémicas; la dominacion de clases se ejerce por medio del aparato del
Estado en sentido clasico (ejército, politica administracion, burocracia) (Gramsci, 1981).



1.2 Institucionalismo

Cada fase histérica del capitalismo tiene una configuracion particular de relacion, sus
propios determinantes de desarrollo; sin embargo, en cada una existe la amplia

necesidad de mantener el orden del conjunto de la sociedad.

La actual problematica que existe en el desarrollo, en el bienestar social y en su
relacion con el accionar estatal, constituyen un dilema que obliga plantearnos las

limitaciones que conforman las insuficiencias del Estado™.

De acuerdo a Knight (1992), las instituciones son “...un conjunto de reglas que
estructuran las interacciones sociales de maneras particulares. El conocimiento de
estas reglas debe ser compartida por los miembros de la comunidad o sociedad

relevante”, citado por Foss (1995, p.20).

Asimismo, North (2009), citado por Ordoifiez (2012), establece que las instituciones
econdémicas son organizaciones que especifican y estructuran los derechos de

propiedad, buscan mantener el orden ante una gama de intereses.

Dada la dificultad de adecuar condiciones que permitan la facil cooperacion voluntaria,
se busca mantener la hegemonia de clases y grupos dirigentes (ideadas para favorecer
los intereses del bienestar privado) mediante la creacién de reglas que resuelvan tal

panorama de creciente complejidad y conflictividad.
El conflicto social se presenta en una doble dimension:
1. Agentes que buscan la disminucién y costos de transaccion eficientes.

2. Aquellos grupos de interés, los cuales a partir del control de los derechos de

propiedad buscan maximizar su renta, es decir, tener ventaja competitiva.

10 A medida que la sociedad se ha movido de sociedades menos complejas a mas complejas, tanto la
especializacién como la division de trabajo han asumido de igual forma condiciones bastante complejas.
La vertiente institucional retoma la idea marxista del antagonismo entre el capital y el trabajo, la
desposesion de los medios de produccién.
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El Estado coercitivo aparece con el fin de permitir la evolucion de las condiciones
politicas, sociales y econdmicas, manteniendo asi un fuerte control sobre la sociedad,
apaciguando a las grandes masas. Sin embargo, ¢Qué es lo que en realidad pasa con

el Estado coercitivo y sus instituciones?

Desde este cuestionamiento, su proceso de lograr la adecuacion entre el aparato
productivo y las masas populares, termina cediendo a los intereses del grupo
dominante. Estos grupos de interés, tratan de cooptar a las instituciones reguladoras en
sus redes de poder politico y econémico, con el fin de lograr la autorregulacion de

funciones y que finalmente el Estado justifique su accionar.

Dicha condicion para la vertiente institucional, representa en si misma el problema para
lograr el pleno acuerdo y cooperacion en una sociedad; el interés propio de estos

grupos de interés lleva a limitar la informacion en favor de si mismos.

Por consiguiente, el enfoque institucional surge como critica a la vision econdémica
neoclasica basada teoria de la eleccién racional. La teoria de eleccién racional™
establece que los individuos, motivados por su propio interés, cuentan con la capacidad
de evaluar diversas opciones y alternativas para finalmente elegir entre ellas. (Foss,
trad.1995, p. 15).

De acuerdo a los tedricos defensores de la escuela racional, una decision individual
puede ser relevante para el bienestar social. Supone que las instituciones y
organizaciones existen; sin embargo, éstas son consideradas neutrales o son

simplemente ignoradas.

No obstante, para los institucionalistas el concepto de eleccién racional fue duramente
cuestionado, todo bajo el hecho de que cada individuo es racional y predominantemente

egoista, en diferentes cosas y casos.

M as hip6tesis de las expectativas racionales es una técnica de modelacion que genera un fundamento
microeconémico que permite generar uniformidad y consistencia a las predicciones realizadas en la
modelacién. Esta se encuentra fundamentada en las decisiones individuales de consumidores y agentes
con una toma de decisiones basadas en las expectativas en funcién de un comportamiento optimizador.
Este comportamiento le permite generar expectativas uniformes, que generan resultados mudltiples,
debido a que los agentes se encuentran bajo las mismas restricciones. (Lucas, 1975, pp. 889-890)

11



De acuerdo a Knight, citado en Williamson (trad.1985, p.3), el principal problema en
entender las acciones del hombre radicaba en comprender su manera de pensar. La
naturaleza humana vy el riesgo moral han constituido una condicidn necesaria con la que

la organizacion econémica debia de lidiar.

Claramente, para los institucionalistas existi6 una amplia preocupacion de generalizar
esta vision y unirlo con lo social, lo politico, lo econédmico y sus instituciones. En
palabras de Vernon (1974), citado por Williamson, era necesario que otra teoria

surgiera, consideraban necesario “...lidiar con las bases economicas de las

organizaciones e instituciones” (Williamson, trad.1985, p.7).

Hay principalmente dos factores que explican la debilidad de la teoria de la

racionalidad:

Por un lado, para Wiliamson (trad.1985, p.47) el concepto de opportunism u
oportunismo hace referencia a que la gente, por naturaleza, es egoista. Esto incluye
desde lo mas “simple”: la mentira, el robo y el engafio. El oportunismo mas a menudo

implica formas sutiles de engafio.

Por otro lado, el concepto de bounded rationaility o bien racionalidad ilimitada hace
referencia a los impulsos emocionales no totalmente racionales en las muchas acciones
del individuo. Se enfoca en los limites del conocimiento humano y las implicaciones de
esto para la teoria de organizaciones e instituciones, y la posible opcion de politica de
gobierno (Foss, trad.1995, p.17).

Ambos factores, estan involucrados en la deficiencias de las instituciones y sus reglas,
ya que impiden el desempefio y el disefio de un marco regulatorio adecuado, y de
instituciones eficientes que regulen los comportamientos en las fases del capitalismo,

por lo que no existe la capacidad de coordinar los planes y objetivos de una sociedad.
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Por tanto, el Estado mismo finalmente estara destruyendo su esencia misma, dando

paso a diversas limitaciones*? que impiden la fuerza de negociacién en una sociedad.

En esa medida, como solucion alterna al Estado completamente coercitivo el paradigma
institucionalista, propone un modelo de instituciones que, mas alla de mantener la
hegemonia de clases y grupos dirigentes sobre el conjunto de la sociedad a partir de
los derechos de propiedad, sea integrado por un conjunto de reglas y normas que
formen el instrumento estatal mediante el cual se logre la creacion de acuerdos
anticipados sobre cooperacion, reduciendo la incertidumbre para permitir una estructura
estable de cambio, la cual se vera reflejada en un sistema complejo de estructuras de

comités, que consiste tanto en reglas formales como en métodos de organizacion.

Un modelo de instituciones que maneje aquellas disputas mas complejas instauradas a
través de reglas formales,™® necesarias para una mayor organizacion de las relaciones
sociales en la estructura, contenidas para alcanzar resultados eficientes, mediante la
creacion de un marco institucional efectivo, concebido dentro del grado de la diversidad

de los intereses econdmicos y politicos que influyen en la estructura.

Es fundamental entender que dentro de cualquier estrategia para el desarrollo de la
estructura social, las instituciones son un factor clave que influye en las acciones
colectivas, en las elecciones de los individuos y de los agentes, y que moldean las

interacciones, tanto en el ambito politico, econémico y social.

Por consiguiente, las instituciones son construcciones histéricas, 0 mecanismos, que

asumen caracteristicas particulares de acuerdo con los rasgos estructurales

12 Como resultado de las distintas formas histéricas gue adopta la sociedad, para North (1993) existen
limitaciones (limitantes) muy claras, reflejo de la diversidad que existe de los intereses politicos y
econdmicos que requieren la adecuacion de los intereses econémicos y politicos dada la creciente
complejidad de las sociedades. La informacién incompleta por ejemplo supone graves desviaciones que
impiden las soluciones cooperativas.

* Para North (1993), las reglas formales incluyen tanto reglas politicas (judiciales), asi como reglas
econlOmicas y contratos. Dichas reglas "definen ampliamente la estructura jerarquica de la agenda”
(North, 1999, p. 67), buscando facilitar el intercambio politico, y/o econémico del gobierno, su estructura
basica de decisiéon y las caracteristicas explicitas del control en la estructura (las reglas politicas
conllevan a reglas econémicas). A su vez, existen reglas especificas que definen los derechos de
propiedad , es decir, "...el conjunto de derechos sobre el uso y el ingreso que se deriva de la propiedad y
la capacidad para enajenar un valor o un recurso", las reglas descienden de la politica a los derechos de
propiedad y a los contratos individuales.
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dominantes determinada por lo politico, lo econémico y lo social, surgen como una
respuesta para resolver conflictos o controversias entre agentes, donde el mercado no
es capaz de solucionar dichas alteraciones, finalmente, éstas asumirian coercitivamente

lo establecido por el Estado, por lo que su estudio no debe de ser ignorado.

1.3 Lateoria de laregulacion

La teoria de la regulacion del capitalismo es el estudio de la transformacion de las

relaciones sociales que da lugar a “...nuevas formas econdémicas y no econémicas
simultdneamente; dichas formas estan organizadas en estructuras y reproducen una
estructura dominante, el modo de produccion” (Aglitetta, 1991, p.8). A diferencia de
otros enfoques tedricos, la escuela de la regulacion se plantea ¢Como es que las

relaciones sociales se reproducen a pesar de su caracter conflictivo y contradictorio?

Esta escuela basa su teoria en la antitesis de la doctrina que el stablishment académico
(o mainstream) identifica como “ciencia econémica”, construida bajo la incompleta y
erronea idea de un agente representativo que opera en un vacio institucional: la teoria

del equilibrio general*.

Tras la crisis que se desat6 en la década de los setentas del siglo XX, un gran namero
de tedricos regulacionistas, preocupados por la naturaleza y contradicciones del
capitalismo, comenzaron a analizar el crecimiento habido en el pasado y la crisis en

términos de régimen de acumulacion y regulacion.

Al igual que los marxistas estructuralistas franceses, los tedricos regulacionistas con el
fin de explicar los periodos de crecimiento estable y los momentos de cambio
estructural, notaron la importancia de estudiar la articulacion entre los modos de
produccion, la relacion salarial, y su vinculo con los sistemas de relaciones,

denominada formacion socioeconomica. (Lipietz, trad.1988, pp.10-12).

14 para los regulacionistas, la ideologia ortodoxa es considerada un pensamiento cuadrado en el sentido
de que no contribuye a la construccion de alternativas ya que no puede dejar de ser extrafia a la historia
en el sentido de que sus planteamientos omiten importantes factores histéricos y sociales (instituciones,
contingencias, interacciones sociales, conflictos) que evitan que su analisis sea normativos; por ende,
hay una necesidad de dinamizar el equilibrio (Aglietta, 1991, p.6).
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El andlisis de la escuela regulacionista, parte del concepto de modo de produccion
capitalista de Marx, el cual se caracteriza por configuraciones especificas de relaciones
sociales de produccion y de intercambio que, a su vez, definen sus formas
institucionales™ de naturaleza contradictoria, donde la estabilidad a largo plazo no esta
garantizada, y a su vez introduce la division social fundamental entre la relacion trabajo

y capital.

Cualquier relacion social, aunque sea econOmica, tiene una dimension de la
representacién social y una codificacién en la costumbre, ritual o la politica’®; para
Boyer y Saillard esto implica que “los agentes pueden orientarse soOlo a través de
restricciones, referencias comunes, procedimientos y modelos que transmiten o
soportan acuerdos colectivos de normas, convenciones y organizaciones”; es decir, no
se rigen por la légica puramente economica y “racional” (Boyer y Saillard, trad.2002,
p.37).

Asimismo, Lipietz (trad.1988, p.11), retomando a Gramsci, menciona que las relaciones
sociales asumen contornos perceptibles sélo a través de los seres reconocidos (el
agente social, los teoricos o los legisladores) que se reproducen a partir del

establecimiento del grupo dominante por medio de la hegemonia.

Es importante enfatizar el hecho de que la hegemonia determina la capacidad que tiene
un grupo dominante de imponer un juego de reglas’, que beneficie al conjunto de la
sociedad y asegure una adecuada regulacion tras la situacion conflictiva de las

relaciones, fruto de la lucha de clases?®.

Por su parte, Aglietta (1991) partiendo del concepto “modo de regulacion”, en su
busqueda por detectar aquellos conceptos que expliguen la representacion del

movimiento historico —los cambios en las relaciones sociales que intervinieron en las

15 La relacién salarias, el dinero, el estado, la competencia y el régimen internacional.

16 Lipietz (trad.1988, p.11) denomina "regulacién de una relacién social" a la forma en que esta relacién
se reproduce a pesar y a través de su caracter conflictivo y contradictorio. La nocién de regulacién sélo
puede entenderse dentro de un esquema particular: relaciéon-reproduccién-contradiccién a la crisis.

7 La autonomia, creatividad o insatisfaccion de los individuos y los grupos sociales apela a proponer
nuevas normas, nuevas relaciones o simplemente demandar otros modos de regulacion.

18 ks importante recalcar que el proceso de adaptaciéon y dominacién de cualquier forma econdémico y
politica legitima no es en automatico.
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transformaciones econdmicas y politicas del capitalismo-, recupera a Marx con la
intencion de desarrollar sus potencialidades mediante la concepcion de las relaciones

que estructuran la sociedad.

El problema de las relaciones sociales (problema central de la concepcion del
marxismo) gira en torno a la articulacion de las leyes de acumulacion de capital y de las

leyes de competencia®®.

Las grandes transformaciones que han unificado el trabajo asalariado a través de la
generalizacion universal de la relacion salarial, han creado también una profunda
division de la clase capitalista que, por un lado, ha acentuado el desarrollo desigual de

los capitales y, por el otro, ha reforzado la concentracion del capital.

Igualmente, las formas de competencia se han ido modificando histéricamente a
medida que la reproduccion ampliada del capital impuso sus necesidades al conjunto
de las relaciones sociales®. De acuerdo a Boyer (2007, p.37), la competencia dejada a
los comportamientos estratégicos de las empresas, ha tendido a desembocar en la

concentracion, el oligopolio o monopolio.

Al igual que en Gramsci, Aglietta (1991, p.11) indica que este proceso contradictorio de
generalizacion de la relacion salarial y de estratificacion de las dos clases sociales
polares ha obligado a la clase capitalista a buscar su unidad en el Estado y a consolidar
su dominacién. Entonces, la estructura del Estado se modifica y toma una forma
econdmica e ideoldgica que se representa en el desarrollo de las relaciones sociales
complejas en formas estructurales de organizacion en Instituciones, y que favorece las

relaciones de produccion capitalista.

19 be acuerdo a Boye y Saillard (trad.2002, p.39), las formas de competencia indican como las relaciones
entre los productores estan organizados. Esta idea es importante ya que las formas de competencia
explican las grandes trasformaciones de los regimenes de acumulacion.

2 | a competencia del capital resulta del antagonismo a la relacion salarial que es la fuerza motriz de la
acumulacion. El régimen de acumulacion tiene lugar sélo si se modifica la estratificacion de las clases
sociales y sus formas de lucha. acentla las tendencias latentes a la unificacion del trabajo asalariado y a
la centralizacion del capital. Estas tendencia modifican las relaciones econdémicas y han multiplicado
entre los capitales autbnomos las relaciones de influencia que han modificado el control de la propiedad
(Aglietta, 1991, p. 10).
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De entrada, es importante comprender que esta contradiccion es resultado tanto de la
jerarquizacion de las relaciones sociales, como de la unificacién de la sociedad a partir

1?Y: por consiguiente, el capitalismo termina siendo

de la acumulacién de capita
estructura que es producida por el trabajo y que, al depender de la acumulacion de
capital, éste se somete a la l6gica contradictoria de la reproduccién del capitalismo,?” en
palabras de Boyer “Esta fuerte interdependencia entre las formas institucionales y el
papel del Estado no es otra que la expresion de la imbricacion de las esferas politica y

econdémica” (Boyer, 2007, p.39).

La acumulacion del capital tiene lugar so6lo a través de la transformacion de las
condiciones del proceso del trabajo y de las condiciones del trabajo asalariado®. Estas
condiciones especifican el modo de insercion del capitalismo, a través de un nuevo

estadio en la evolucion del capitalismo.

Este estadio es portador de nuevas formas de la relacion salarial que alteran la
estabilidad de las relaciones de equivalencia en el intercambio y modifican al sistema
monetario en su conjunto. Luego entonces, la ley de valor depende, en primer instancia,
de las condiciones en las que se generaliza -en toda la sociedad- la relacion salarial vy,
en consecuencia, cuando las relaciones de produccion capitalista se extienden por la
produccion, la creacion y extension del trabajo asalariado, se producira un doble cambio
estructural: la separacion de la fuerza de trabajo de los medios de produccion, reunidos
en el proceso de trabajo bajo la autoridad exclusiva del capital (Aglietta, 1991, pp. 57-
58).

2L E| movimiento histérico de la lucha de clases es determinado por la I6gica de acumulacion capitalista
en cuanto a que la lucha se desenvuelve en funcién de las caracteristicas compatibles con la extension
de las relaciones mercantiles.

22 | as relaciones de produccién capitalista resultan de la formacién del trabajo asalariado por medio de la
destruccion de los modos precedentes, es por ello que el capitalismo requiere de relaciones politicas
adecuadas para la dominacién de la burguesia industrial e implica la presencia del Estado (Aglietta, 1991,
p.50).

23 “Mientras el capitalismo transforma el proceso de trabajo por medio de la creaciéon de colectivos de
produccion (..) la acumulacion progresa a saltos”
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Ante esta transformacion del modo de produccion, la division del trabajo entre el trabajo
y el capital se intensifica y, junto con la estructura de poder y la lucha de clases, da

lugar a la dinamica de acumulacién capitalista centralizada y concentrada.

En efecto, la acumulacién de capital fija una tendencia general a la concentracion de los
capitales dada la autonomia de éstos, mediante la creacion de nuevas relaciones de
competencia®*; la centralizacion del capital es “un efecto del proceso general
desvalorizado del capital sobre el fraccionamiento de los capitales mediante el cual el
proceso de acumulacién encuentra nuevas condiciones para su futuro desarrollo”
(Aglietta, 1991, p. 196).

“La competencia dejada a los comportamientos estratégicos de las empresas, tiende a
desembocar en la concentracion, la entente, el oligopolio, e incluso el monopolio”
(Boyer, 2007, p.37).

De esta manera, la centralizacion del capital determina las relaciones de competencia
necesarias entre los capitales para la financiacion de la acumulacién del capital. Debido
a que se requiere de la financiacion de la acumulacion de grandes masas de capital
monetario, con ello, el capital asociado acelera el proceso de centralizaciéon en la
concentracion del capital y permite la implantacion de grandes capitales, sin la
formacion de capitales individuales, ya que asigna una gran importancia a las

condiciones financieras?.

“La centralizacion del ahorro contractual de la masa salarial transforma radicalmente las

formas de inversion y el papel de los intermediarios financieros” (Aglietta, 1991, p.211).

Como resultado, el regimen de acumulacién dominante establece una estrecha alianza

a las grandes empresas recaudadoras de ahorro®® (Aglietta, 1991, p.206). Dando lugar

%4 Esta idea explica la dinamica en las fases de formacion del capital, en donde el modo de formacién del
capital monetario se ve influido por formas decisivas por las condiciones estructurales de la acumulacion,
en donde se da por ejemplo la centralizacion financiera. La centralizacién sélo existe a partir de formas
estructurales y realiza una continua transformacion de las condiciones de produccion.

® Existe un cashflow o flujo de caja que alimenta la circulacion financiera que tiene por objeto la
reordenacion del capital. No esta ligado a la financiacion del capital productivo (Aglietta, 1991, p.197).
% | a gran empresa y el grupo financiero son las formas de organizacién del capital centralizado capaces
de conducir la competencia de inversiones que provoca la obsolescencia de las condiciones de
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al concepto de capitalismo monopolista de Estado que hace referencia a las
condiciones de la reproduccion ampliada de la relacion salarial que modifica la
expresion de las leyes de regulacion, provocando la aparicion de nuevos fendmenos
histéricos, siendo el coste social de reproduccion de la fuerza de trabajo el que ha dado
lugar a la creciente capacidad de acumulacién y a una gran extension del trabajo

asalariado.

Cada forma estructural que permite comprender las relaciones sociales en el
capitalismo influye sobre la ley de acumulacion en un campo trascendental. No
obstante, de acuerdo a Aglietta, éste cubre un campo restringido en la medida que no
implica la logica de acumulacion. Bajo este orden de ideas, el papel del Estado se
puede constituir como un todo complejo estructurado, que sea capaz de reproducirse y

evolucionar sistematicamente, es decir, permitir la cohesion de las formas estructurales.

En consecuencia, la teoria de la regulacion considera que los ajustes en la decision de
los muchos agentes econdmicos descentralizados, cuya racionalidad es limitada, se
produce solo a través de la conjuncién de los procedimientos efectivos y el modo de

comportamiento de regulacién. (Boyer y Saillard, trad.2002, p.37)

Un modo de regulacion depende tanto de la compatibilidad de los comportamientos
econdmicos, de sus formas institucionales y de las reglas del juego que se presenten
en la configuracion, sobre todo en la organizacion de la competencia y sus agentes

economicos.?’.

La acumulacion capitalista no se autorregula, por el contrario, requiere de un marco
regulatorio institucional -instituciones- que garantice su reproduccion y la compatibilidad

de las acciones de la sociedad civil.

produccion al tiempo que se libran de las pérdidas que recaen sobre la colectividad. Esto explica la
creciente participacion de grandes bancos comerciales en la recaudacion del ahorro, en la transformacién
de fondos liquidos ociosos en capital monetario. El sistema financiero adquiere de igual forma adquiere
los titulos de deuda y la influencia sobre la circulacion. (Aglietta, 1991, pp. 206-211).

27 . . . -
El buen funcionamiento de una economia de mercado no depende solamente de condiciones

analiticas bien particulares (ausencia de externalidad, de bienes publicos, separabilidad de la eficacia
econdmica etc.) sino de la existencia de instituciones. ((Boyer, 2007, p.35)..
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CAPITULO SEGUNDO

LA GLOBALIZACION Y EL PROCESO DE FINANCIARIZACION

Introduccion

En los dltimos afios, la economia mundial ha sufrido diversas y numerosas
transformaciones estructurales que han modificado, en gran medida, las relaciones
sociales y, con ello, la dindmica global actual. Cabe mencionar que para el estudio de
cualquier fase histérica del capitalismo® es muy importante identificar aquellas
condiciones (economicas, politicas etc.) especificas que caracterizan a cada una de

éstas, ya que cuentan con patrones historicos especificos y/o particulares de desarrollo.

Para empezar, cada fase histérica del capitalismo supone un cambio tecnoldgico que se
articula en el proceso productivo para constituir la base tecno-productiva (paradigmas
tecnoldgicos y productivos) sobre la cual se va a orientar la sociedad. Esta base tecno-
productiva se articula en una superestructura institucional®® (Dabat, 1993, pp. 10-13)
que esta expresada en el accionar del Estado y de las instituciones que la conforman

en la busqueda de solucionar la conflictividad social a través de un pacto social.

A partir de esto, se constituye un bloque histérico que mediante la hegemonia lograra
su expansion e impondra por medio de los cambios en las fuerzas, una dinamica
econdmica, politica y social especifica. Por ello, cada fase es distinta en cuanto a la
orientacion y a la transformacion del sistema social que incide directamente en el

cambio estructural global.

28 | as etapas del capitalismo son “formas histéricas estructurales de desarrollo del capitalismo industrial,
las cuales expresan sucesivos niveles acumulativos de extensién, complejizacién y articulacién global de
sus componentes basicos (fuerzas productivas, relaciones de produccion, esferas diferenciadas de
reproduccion y contradicciéon social)“. Dichas etapas estan separadas histéricamente tanto por las crisis
de rentabilidad como del agotamiento del patron desarrollo, dando lugar a nuevas condiciones de
rentabilidad y acumulacion, permitiendo asi la creacién de nuevos mecanismo de estabilizacién y a la
apertura de nuevos ciclos de expansion con caracteristicas distintas a las anteriores (Dabat, 1993, p.14).

29 . : e o . o
También conocido como edificio socio institucional, y que estd constituido por leyes, reglamentos,
marco legal, cultura etc.
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Retomando lo anterior, a mitad del siglo XX, la revolucién informatica®* generé una
nueva organizacion en el modo de produccion. Se paso del modelo fordista-keynesiano
al modelo postfordista (Dabat y Rivera, 2003) el cual estableci6 una nueva division
internacional del trabajo y que, a su vez, trajo modificaciones en determinadas
condiciones sociales, politicas y culturales, (elementes que van de la mano al proceso
de produccién y reproduccion del sistema®') expresados en una nueva configuracion

espacial del capitalismo, la globalizacion.

En esta fase capitalista la globalizacion, como resultado de un acelerado cambio
tecnolégico propiciado por las revoluciones informéaticas, aparece transformando
radicalmente las nociones convencionales del tiempo y el espacio del desarrollo

econémico™, y establecié nuevas relaciones entre los agentes *.
Bajo esta dindmica es necesario entrar al cuestionamiento de ¢ Qué es la globalizacion?

De acuerdo a Dabat y Rivera (2003), la globalizacion constituye el resultado final del
rapido proceso de internacionalizacion de la produccién y las transacciones entre
paises desarrollados al final de la Segunda Guerra Mundial. Este fendmeno alude a un
cambio o transformacion en la escala de las organizaciones humanas, que pone en
contacto a comunidades alejadas y que acrecienta el alcance de las relaciones de

poder por todas las zonas del mundo (Held, 2004, p.24).

%0 La conformacién de nuevas ramas industriales dominantes, la revolucién de las comunicaciones, el
inicio de una transformacién en gran escala de las actividades productivas y circulatorias, la modificacion
de la estructura del consumo y el revolucionamiento de la organizacién de innumerables actividades
sociales y culturales.

%1 En la actual configuracion del capitalismo, Dabat (2010, p.p 38-40) nos menciona que el necliberalismo
surge como una corriente de pensamiento social relativamente nueva que no solo destruyé el viejo
sistema socio-institucional fordista keynesiano, sino que, como corriente de pensamiento econémico y
social dominante también abrié paso al despliegue de la nueva tecnologia electrénico-informatica en
Ezlena expansion desde la inmediata posguerra.

A raiz de la crisis de los afios setentas, la economia mundial se encontraba bajo un panorama de
creciente incertidumbre, dadas las desfavorable condiciones politicos y econdmicas que habian, las
cuales ocasionaron numerosos conflictos sociales dentro de la comunidad global. En este periodo, la la
estructura econdémica internacional atravesaba una gran crisis (0 bien un conjunto de distintas crisis) que
marcé el punto de inflexion que permitié y marco en nuevo rumbo de la economia mundial. Entre los
factores que orientaron el nuevo cambio mundial encontramos: a) La crisis de la economia capitalista, el
derrumbe del socialismo estatista, c) la crisis ambiental, d) el derrumbe del orden bipolar de posguerra y
el actual desorden mundial, y finalmente e) La Revolucion Informatica y la Globalizacion. Conforme a esta
ultima condicion basaremos nuestro analisis.

A esta Revoluciéon Informética le corresponde una organizacion y division del trabajo especifica que
también constituyen la superestructura institucional. Véase Capitulo 1.
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A su vez, Ocampo define el concepto de mundializaciéon o globalizacion como “la
creciente gravitacion de los procesos financieros, econémicos, ambientales, politicos,
sociales y culturales de alcance mundial sobre los de caréacter regional, nacional y local*
(Ocampo, 2003, p.1)

Finalmente, Tablas (2001, p.31) sefala que la globalizacion es una relacion en donde
todos aspectos econdmicos, sociales, politicos, culturales y tecnologicos tienen una
alta interdependencia entre si, en donde las relaciones, los flujos, los comportamientos,
actores y procesos tiene origen y se reproducen e identifican en el espacio mundial,

desembocando en una serie de hechos sociales y globales.

El proceso de globalizacion se derivo en la creciente unificacion de los mercados, la
liberacion comercial, el nuevo papel del Estado, la transformacion de las
comunicaciones, en la reduccion de los costos y en el surgimiento de nuevas

organizaciones mundiales, dando lugar a una nueva configuracion espacial del mundo.

En 1944, con los acuerdos del Bretton Woods, se establece la Conferencia Monetaria y
Financiera Internacional con el cual nacen dos organizaciones supranacionales: el
Fondo Monetario Internacional (FMI) y el Banco Mundial (BM). Estas organizaciones
mundiales surgieron con el fin de adecuar el mercado internacional en un marco de
cooperacion econOmica, regular el sistema financiero internacional y permitir la
conformaciéon de relaciones mundiales, evitando otro panorama de creciente

inestabilidad econémica derivado de la desregulacién de los mercados financieros®.

De ello, la nueva configuracion del capitalismo fue madurando bajo las nuevas

condiciones del nuevo capitalismo informético — global*®

. Sus cambios se expresaron en
diversos niveles, como fueron el modo de produccion y vida, estructura e instituciones
sociales, patrones culturales, Estado y politica; creando una estrecha interdependencia

entre las diversas economias con el fin de generar intercambios que potencien el

*El primero con la responsabilidad de mantener la convertibilidad monetaria (otorgando préstamos para
evitar devaluaciones) y promover el comercio internacional. El segundo, con el fin de otorgar préstamos
para la reconstruccion de la posguerra y apoyar el desarrollo de los paises en vias de desarrollo.

% De acuerdo a Ocampo (2003, p.1), el proceso de globalizacion es incompleto y asimétrico, y se
caracteriza por un importante déficit de gobernabilidad. La dindmica de proceso de globalizacion esta
determinada por el caracter desigual de los actores participantes.
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crecimiento de la libre movilidad de los bienes, factores y personas, permitiendo asi, la
homologaciéon en la escala mundial de las enormes desigualdades internacionales en
los factores de produccion: fuerza de trabajo, recursos naturales y renta del suelo, costo

de transporte, acceso al capital, etc. (Dabat y Rodriguez, 2009, p.50).

Por ello, fue necesario superar los viejos procesos histéricos que surgieron antes de la
reestructuracion postfordista y del mercado del capitalismo, y por tanto permitir la
expansion de la actividad econdmica dentro de un nuevo paradigma tecno-economico,
una nueva organizacion del trabajo que a su vez resultara en la transformacion de la
relacion salarial, la produccion y la empresa, asi como la implementacion generalizada
de las nuevas tecnologias, las modificaciones en el funcionamiento del sistema
financiero, las reformas del mercado y del Estado, la division territorial del trabajo, el
ciclo industrial y la localizacion mundial de las actividades productivas. Todo lo anterior
dio lugar a la configuracion del proceso de globalizacion dentro de un panorama donde

la vieja forma del capitalismo da lugar a la nueva forma®®.

Ocampo (2003, p.8) coincide con esta idea mencionando que la globalizacion

evoluciona simultAneamente con otros procesos que tienen su propia dinamica.
Esta transformacion tuvo fundamentalmente dos cambios:

 La extensiva o bien la cuantitativa: se puede entender como la extension del
capitalismo en el mundo, de las redes de comunicacion, transporte, la apertura mundial
del mercado de mercancias y capitales, la expansion de las empresas transnacionales
y la competencia de empresas, estados y regiones, del intercambio de moneda, de la

movilidad de personas (migracion laboral, turismo etc.)

» El cambio estructural, o bien la cualitativa: consiste en la transformacion del tres

grandes procesos: revolucion informatica y de las comunicaciones, la reestructuracion

% Ciertos factores especificos influyeron en acelerar esta transformacion: La teoria neoliberal como el
paradigma dominante, la casi completa desaparicion del Estados intervencionista y el nacionalismo
corporativo del Tercer Mundo, la extension de las empresas transnacional y la nueva division del trabajo,
la integracion plena de los paises periféricos al mercado mundial, la restructuracion postfordista y del
mercado del capitalismo, el aumento de la produccién, las redes de informacion e Internet, la nueva
configuracion del sistema financiero, asi como la crisis ecoldgica. (Dabat, 2004, p. 3)
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postfordista y de mercado del capitalismo, y la completa unificacion del mercado

mundial por primera vez en la historia del capitalismo.

Estos factores dieron paso a la modificacion de las fuerzas productivas y los modos de
vida resultantes, alterando las condiciones de desenvolvimiento de la economia, la
sociedad, la cultura y la geopolitica mundial, en donde la transformaciéon de las
condiciones de la produccion, del crédito, del consumo y del comercio, modifico las
relaciones entre bienes y servicios y la estructura del empleo, la estructura de la

empresa y las condiciones de la competencia.

En razén a la globalizacion, la clara transformacion a la I6gica de la acumulacion de
capital, ha dado lugar a un nuevo ciclo industrial dirigido principalmente por el sector
electrénico informatico y a una division global del trabajo, que redefinio las relaciones
entre paises y regiones del mundo, generando asi nuevas formas de produccion,

distribucion y consumo. La globalizacion en si misma, es un concepto bastante amplio.

De acuerdo a Petrella, citado por Ayala (2002, p.39), la globalizacién se puede ramificar
en: globalizacion de los mercados, de la tecnologia, de las estructuras de regulacion y
gobernanza, de percepcion, de la conciencia como un progreso cultural centrado en un

solo mundo y un ciudadano universal, de las finanzas y de la propiedad del capital.

Esta ultima, la globalizacion de las finanzas y de la propiedad del capital, se ha
caracterizado por ser un proceso de desregulacion y privatizacion que el enfoque
convencional ha declarado como necesaria para que la economia global pueda avanzar

debido a los siguientes motivos:

* En primer lugar se tiene que los flujos de capital, como la Inversion extranjera directa,
(IED) producen efectos positivos, aun cuando los cambios son modestos, a través de la
competencia y los efectos coyunturales, se crea empleo mas productivo y mejor
pagado, y resulta mas favorable al medio ambiente que la inversion similar a los

productores locales.

* En segundo lugar, se establece que la IED puede aumentar el stock de habilidades de

las industrias locales, incrementar el nivel de la tecnologia, mejorar el acceso a los
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mercados internacionales e integrar a los paises en cadenas de produccion

internacionales.

* En tercer lugar, se afirma que la acelerada movilidad de capital y su impacto en la
estabilidad macroeconomica, a partir de su apertura, permite estimular el desarrollo de

las finanzas™’.
A continuacion se profundizara en torno al concepto globalizacion financiera.

2.1 Globalizacion Financiera

De acuerdo a Fisher, citado por Tovar (2011, p.150), la globalizacion financiera se
entiende como aquel “proceso de interdependencia financiera entre paises que se
refleja basicamente en los flujos internacionales de capital y que se acomparfa de una
politica de apertura financiera“. Se conforma a partir de la completa integracion del
sistema financiero interno (de cada economia) con el mercado financiero global y las
instituciones, como consecuencia de la eliminacion de barreras en los mecanismos
financieros locales y la internacionalizacion de las transacciones en los diversos

instrumentos financieros. (Das, trad.2002, p. 5).

Este concepto se fortalecio a finales de la década de los ochenta, cuando la mayor
parte de los paises (sobre todo industrializados) liberalizaron su cuenta de capital,

dando inicio al periodo de mayor esplendor de la globalizacion financiera.

La administracion de Margaret Thatcher, asi como la de Reagan en el otro continente,
fueron hechos clave en la aceleracion de las politicas publicas que contribuirian a la
globalizacion financiera (Marichal, 2010, p.229). Su justificacion giré en torno a la idea
de que esta nueva estructura financiera era capaz de garantizar una mayor rentabilidad
en el mercado global, con el menor riesgo posible, mediante la libre circulacién del

capital entre los agentes financieros.

37 P : . : L : .

La globalizacion financiera reabrio la discusion sobre las estructuras basadas en el sistema bancario y
en el mercado de capitales; en ellas se destacé que, independientemente de la estructura dominante, la
profundizacién financiera es importante para el desarrollo“(Levy, 2013, p. 198).
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Para los defensores de la desregulacion financiera, el proceso de globalizacion
financiera implicaria un proceso positivo, funcional y progresista en la medida que ubicé
al nuevo sistema financiero, como una de las grandes e importantes transformaciones
dentro de la estructura econdmica internacional, facilitado por las continuas

innovaciones tecnoldgico-informaticas.

En palabras de Marichal “Sus bondades se convirtieron en una especie de mantra para
banqueros y agentes de fondos de inversion (...) que no dejaban de cantar loas a la

globalizacion como motor de crecimiento mundial” (Marichal, 2010, p.226).

Por lo tanto, los factores claves que marcaron el inicio de la nueva revolucion financiera,
de acuerdo a Marichal (2010, p.226) y Das (trad. 2002, p. 5-6), fueron:

A. La desregulacion en los mercados financieros, bancarios y monetarios.

B. El incremento las conexiones mundiales a través de los flujos financieros

transfronterizos.

C. El aumento de la liberalizacion de las transacciones internacionales (de

capitales) en instrumentos financieros por un gran numero de economias

integradas.
D. La transformacion de la solicitud o concesion de cantidades masivas de capital
E. El rapido crecimiento de la liquidez®®, es decir, incremento de activos liquidos

disponible para todos los agentes en la economia global.

F. La innovacion en una multitud de instrumentos de inversion, seguros y

especulacion

Aunado a lo anterior, en la década de los ochenta, el éxito de la profunda insercion
financiera en el desarrollo econémico (en cuanto a alcanzar altas tasas de crecimiento y

desarrollo econémico) supuso un funcionamiento alternativo en el sistema financiero®

8 La disponibilidad de liquidez increment6 las utilidades bancarias por el cambio de pago de néminas
mediante tarjetas de débito, y las limitaciones al movimiento ascendentes de las tasa activas, impuestos
por la globalizacién financiera. (Levy, 2005, p.85).
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De acuerdo a Levine, citado por Tovar (2011, p.151), el sistema financiero emprendio la

realizacion de las siguientes funciones*’:

1) Produccién de informacion sobre las posibilidades de inversion y asignacion del

capital.

2) Monitoreo de las inversiones y ejercer un gobierno adecuado en la empresa, es

decir, control corporativo tras recibir el financiamiento.

3) Facilidad en la administracion y diversificacion del riesgo
4) Movilizacion y colecta de los ahorros

5) Facilidad en el intercambio de bienes y servicios™

Dentro del proceso de globalizacion financiera, la activa participacion e integracion de
los agentes se compone de 3 entidades principalmente (Das, 2002, pp. 34-36): el
gobierno y las politicas; los agentes o jugadores del mercado (prestamistas y
deudores); y las instituciones financieras. Cada entidad individualmente y en conjunto

juega un rol clave en el proceso de integracion financiera:

En primer lugar, encontramos a los gobiernos como aquella condicién fundamental para
la adopcion de medidas estratégicas politicas que permitieran la liberalizacion de las
restricciones en los mercados financieros internos, en la cuenta de capital y en la

balanza de pagos de cada pais.

En segundo lugar, los jugadores del mercado (que incluye a las empresas

multinacionales) hacen uso de las limitaciones financieras relajadas a fin de suavizar las

3 Esto sucede precisamente cuando el mercado, las instituciones y las organizaciones del sistema
actian de tal manera que no elevan, o bien, incrementan tanto los costos de transaccién, la informacion
dentro del sistema es completa, y sobre todo, se cumplen los contratos, permitiendo asi el buen
cumplimiento de sus funciones (Tovar, 2011, p. 151).

40 £ sistema financiero esta compuesto por organizaciones (bancos, banca central y otros intermediarios
financieros), del propio mercado financiero, y de un marco institucional (instituciones formales e
informales; leyes, reglas, reglamentos, costumbres, cultura, etc.)

41 Como anteriormente se menciond, una de las condiciones fundamentales que permitié el auge de
dicho proceso de interdependencia y profundizacién financiera entre los paises fue precisamente la
nueva revolucién tecnoldgica (Dabat, 2009). Este hecho fue importante en la medida que permitié el
significativo incremento de los flujos internacionales de capital, sobre todo a inicios de los afios noventa.
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variaciones de consumo e inversion. Frecuentemente capitalizan sus inversiones
atrayendo fondos del extranjero; se endeudan a través de créditos de bancos

comerciales u otras instituciones financieras.

En tercer lugar, se hallan las instituciones financieras (pueden ser bancarias y no
bancarias*?), cuyo rol es mas directo en la globalizacién financiera ya que cuentan con
una alta gama de actividades financieras, a fin de diversificar el riesgo, elevar el capital
en los mercados financieros, expandir el financiamiento, disminuir los costos de capital
e incrementar la liquidez en los mercados. En los ultimos afios el namero de

operaciones se ha incrementado.

Cabe mencionar que, ante la reaparicion de la globalizacion financiera, surgieron
nuevos jugadores, tales como los fondos de inversion y los fondos de cobertura que, al
igual que los otros agentes, estan inundados de recursos liquidos, los cuales estan
cambiando la estructura y el caracter de global, el capital y los mercados financieros,

asi como los movimientos de capital.

De esta manera, el fortalecimiento del sistema financiero dio lugar a la conformacion de
grandes inversionistas institucionales que empezaron a concentrar importantes
volimenes de ahorro encauzados al sistema financiero via innovaciones financieras®

en el mercado de dinero y capitales™.

“La constitucion de estas instituciones y la concentracion de flujo financieros garantizé
la entrada de un exceso de liquidez a los mercados de capitales que provocaron una

constante y creciente Inflacion financiera que fue otra fuente importante del auge del

2 Entre las instituciones bancarias se encuentran los bancos comerciales; mientras que las instituciones
no bancarias estan integradas por comppafiias de seguros, fondos de inversion y los fondos de pensién.
*3 De acuerdo a Mantey (Levy y Mantey, 2003, p. 74), el desarrollo de las innovaciones financieras
permitiod a los bancos fondearse de acuerdo a la estructura por plazo de sus activos y no depender de las
restricciones a la liquidez del Banco Central. Cabe mencionar que los bancos centrales también
adoptaron una politica monetaria no convencional que consisti6 en “ampliar y modificar la hoja de
balance del banco central para inyectar reservas a los bancos con problemas, y liquidez a las
instituciones financieras no bancarias, con el objetivo de detonar el crédito bancario y reducir el impacto
sobre el sector real de la economia. A este tipo de medidas se les denomina de estimulo monetario
cuantitativo y se utilizan poco porque se puede alimentar la inflacién en tanto se consideran un fenébmeno
monetario” (Ampudia, 2013, p.98).

44cabe mencionar que, como resultado del proceso de privatizacion, se dio una importante confrontacién
entre los sindicatos y cambios legales que dieron paso a la fusion de grandes empresas que beneficiaron
los intereses de los accionistas y capitalistas financieros, generando asi una nueva asignacién al capital.
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modelo de produccion sustentado en la dominacion del capital financiero” (Levy y
Lépez, 2014, p.19).

De igual forma, la Banca modific6 su comportamiento. En 1990, la Ley Gramm Leach
Blilley*® en busca de la modernizacion financiera derogé la ley Glass-Steagall Act*®, y
en ella el Congreso de los Estados Unidos permitio la fusion de los bancos comerciales

con los de inversion.

Mediante esta ley, los bancos de inversion se vieron incentivados a tomar mayores
riesgos, se adoptaron nuevos canales de creacion y distribucion de ganancias. En este
contexto, se modificé el orden de prioridades de la banca comercial, pasando a la
intermediacion bursatil a representar la actividad principal de ésta, los bancos y otras
instituciones empezaron a introducirse en actividades altamente riesgosas con el fin de

adquirir mayores ganancias (Orghangazi, 2009, p.4).

“Cambiaron las actividades bancarias y la composicion de los créditos, adoptando el
modelo de “crear y distribuir’ que reduce la expansion de créditos y modificO su

composicion. Por lo tanto, el comercio de valores se convierte en una importante fuente

(Levy y

de utilidades bancarias que no retiene dichos titulos hasta su vencimiento™’

Lépez, 2014, p.20)

“*picha ley anul6 las restricciones de la Ley Glass-Steagall en bancos y valores firmes afiliaciones,
permitiendo a la banca comercial ser también banca de inversidn, apalancarse a través de capturar un
mayor riesgo, asi como operar con actividades compartidas. Modificé la Bank Holding Company Act para
permitir las afiliaciones entre las empresas de servicios financieros, incluidos los bancos, casas de bolsa
y compaifiias de seguros (Ramirez, 2001, p.167).

48 5 ley Glass-Steagall Act prohibia a los bancos comerciales llevar a cabo la suscripciéon y comercio de
valores corporativos (a los bancos comerciales se les permiti6 vender nuevas emisiones de valores
gubernamentales), limitando a los bancos a la compra de valores de deuda aprobados por las agencias
bancarias; asimismo, se le prohibi6é a la banca de inversion realizar actividades de banca comercial, por
tanto, “los bancos comerciales tuvieron que liquidar sus operaciones de banca de inversion, y los bancos
de inversion descontinuaron sus negocios de depdsitos“(Ramirez, 2001, p.167).

47 Los bancos pasaron de un modelo de "crear y sostener" a un modelo de "crear y distribuir’, que
significa que los bancos pasaron del ndcleo central de sus negocios, que era convertir depésitos en
créditos (i.e. evaluar los riesgos, sostener y financiar los préstamos considerados rentables) para hacerse
intermediarios del mercado, revendiendo los préstamos producidos inmediatamente y haciendo que
apoyaran otros los riesgos y la financiacién de estos préstamos. Sus ganancias han consistido, por lo
tanto, en honorarios mientras sus niveles de equidad reguladora fueron rebajados mecanicamente y las
reglas de la banca fueron evitadas (Dupont, 2009).
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En consecuencia, el crecimiento del mercado internacional de capitales aunado al
incremento de la economias integradas en el proceso de globalizacién financiera y la
transformacion del sector financiero, dio como resultado el incremento de los flujos de
capital transfronterizos, en la rapida expansion de la liquidez internacional, y en el
enorme crecimiento de los activos liquidos disponibles a los participantes en el mercado
global de capitales. Lo anterior implic6 una mayor diversificacion internacional de
cartera mediante instrumentos de capital o de deuda ante un mejor manejo del riesgo

financiero internacional.

De acuerdo a los defensores de la globalizacion financiera, a grandes rasgos, hubo

resultados positivos:

Por el lado macroeconomico, el fortalecimiento del ambiente financiero de cada pais
mejoro el nivel de inversion y la asignacion de recursos a proyectos potencialmente
productivos, que se tradujo en la elevacion del producto interno bruto (PIB) de cada

pais.

Por el lado microecondmico, se fortalecio la gobernanza de las instituciones financieras,
en la medida que éstas establecieron una dinamica de competencia a cambio de una
mayor eficiencia y productivo uso de recursos financieros que estaban manejando; sin
embargo, en este nuevo contexto, solo las economias avanzadas prosperaron ante la

profunda integracion financiera.

Pero en muchos paises, la acelerada liberalizacion financiera ha provocado la
disminucién del financiamiento a la productivo, ocasionando una creciente desigualdad
y separacion entre la economia real y el sector financiero, que ha resultado en una

importante recesion econdmica y en numerosas crisis financieras.

Esta nueva configuracion ocasioné que “lo financiero fuera lo mas importante y lo

productivo se subordinara a ello” (Ugarteche, 2013, p.66).
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De esta manera, mientras que en la nueva configuracion del capitalismo se da el
fendbmeno de la globalizacién y con ello la globalizacion financiera, simultaneamente

tenemos otro proceso, la financiarizacion“®.

2.2 La financiarizacion

La ruptura de los acuerdos de Bretton Woods marco el comienzo del creciente dominio
de los mercados financieros sobre la produccion: la financiarizacién®®. Este proceso
modific6 de manera importante el comportamiento de los principales agentes en la
economia (familia, empresas, gobierno y sector externo) con base en los profundos
cambios instaurados en el sistema financiero, afectando el comportamiento de la

inversion.

A principios de la década de 1980, la idea de optimizar el rendimiento econémico
empresarial de las empresas publicas y privadas, fue basada en la maximizacion del
valor del accionista; de acuerdo a Epstein (2005), se marca el inicio de un importante
periodo en donde las finanzas corporativas son parte de una revolucion econémica: la
revolucién de la financiarizaciéon®. Desde entonces, la financiarizacién se ha convertido
en un importante y relevante objeto de estudio para numerosos autores

contem poréneos:

Por un lado, Krippner, citado por Epstein (trad. 2005, p.3), sefiala que la financiarizacion

es la clara expresion del ascenso del valor accionista como modo de gobierno, o bien,

8 cabe mencionar que la financiarizacion tiene distintas concepciones e interpretaciones, en este trabajo
tomaremos la concepcion de Duménil y Lévy (2005), citado por Epstein (trad. 2005, p.5), quienes
establecen que el neoliberalismo es la expresion ideoldgica bajo la cual se implanté la hegemonia y dio
paso a la internacionalizacion del capital y la globalizacion de los mercados, pero que al fin y al cabo es la
financiarizacion quien dicta formas y contenidos en la nueva etapa de internacionalizacion.

9 Este proceso que inicié en la década de 1970 también se le conoce como "financiarizaciéon neoliberal”
o la “segunda financiarizacion”, desde la Revolucion Industrial. Para diversos autores la financiarizacién
puede ser vista de 3 maneras: a) un episodio historico; b) un fenémeno recurrente; y/o ¢) una etapa de un
proceso a largo plazo. Para fines practicos, en este trabajo de investigacion se adopta la postura de
Vercelli (trad. 2013, p.21) en cuanto a que los tres enfoques se pueden combinar dentro de un paradigma
evolutivo integral.

%0 ) 0s profundos cambios estructurales que se dieron a mediados y finales de 1970 principios de 1980
condujeron a un aumento significativo en las transacciones financieras, tasas de interés reales, la
rentabilidad de las empresas financieras, y las acciones de la renta nacional que correspondan a los
titulares de activos financieros. Este conjunto de fenomenos dieron inicio a los procesos de
financiarizacion de la economia mundial. (Epstein, trad. 2005, p.4)
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aguel patrén de acumulacion donde la obtencidon de ganancias se realiza a través de los

canales financieros en lugar del comercio y la produccion.

Por otro lado, para Boyer (2000) la financiarizacion supone que el mercado de capitales
impone una tasa de rendimiento minima a las actividades productivas la cual se
determina en el sector financiero, denominada “norma financiera” (Levy, 2013, p.202). A
su vez, establece que la financiarizacion de las relaciones de produccion es cuando la
creciente dominacion del capital financiero modifica el conjunto de las relaciones
sociales de los sectores productivos y financieros®(Levy, 2013, p.202). Otra
interpretacion similar es la de Hilferding, citado por Epstein (trad. 2005, p.3), quién
estable que la financiarizacion hace referencia al incremento del poder politico y

econdmico de la clase rentista.

Finalmente para Epstein, la financiarizacion se refiere “a la creciente importancia de los
mercados financieros, motivos financieros, instituciones financieras y elites financieras
en la operacion de las economias y sus instituciones financieras y élites financieras en
la operacion de las economias y sus instituciones gobernantes, tanto a nivel doméstico

como internacional”. (Epstein, trad. 2005, p.3)
De acuerdo a Aglietta (2009, p.19), la financiarizacion procede de un doble movimiento:
a. El crecimiento de la liquidez y de la profundidad de los mercados de capitales®.

b. La afirmacién de los fondos de inversidn encargadas de la gestion de ahorro

cada vez mas importantes.

En este orden de ideas es necesario identificar ¢Bajo qué condiciones se lleva a cabo

este proceso?

De acuerdo a Arrighi (1999), las fases de financiarizacion se pueden caracterizar por la
disminucién del "ciclo sistémico de acumulacion” existente, es decir, cuando su papel

en la expansion del sistema-mundo capitalista llega a su limite. Este hecho no sélo

51 ' L . : .

La financiarizacion, en el proceso de evolucién, ha aumentado progresivamente el papel crucial de
dinero en la economia y la sociedad la conformacion de las formas de intercambio, circulacion,
distribucién y acumulacion de valor de cambio (Vercelli, trad. 2014, p.21).

52 S o : .
Resultado de una multiplicacion de la descomposicién y transferencias de los riesgos.
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depende del deterioro de las condiciones economicas expresadas particularmente por

la tasa decreciente de ganancia, sino también de las condiciones politicas cruciales®.

Carlota Pérez (2002) citado por Vercelli (trad. 2014, p.28), retomando a Schumpeter,
sefala que existen constantes brotes tecnoldgicos que proporcionan una flexibilidad
estructural, y en los cuales cada revolucion industrial provoca una secuencia basica

estable:

1) la irrupcion de la revolucion tecnoldgica, que consiste en dos o tres décadas de un
periodo turbulento de instalacion que termina en un gran colapso de la burbuja

financiera;

2) la recomposicion del marco socio-institucional que regula la financiacién y establece

las condiciones para el periodo de despliegue final;

3) Un tiempo de crecimiento mas organico que dura hasta la madurez y agotamiento se

alcanzan;
4) La preparacion del escenario para la irrupcion de la proxima revolucion tecnoldgica.

2.3 El papel del Estado, la expansion de la Desregulacion financieray los efectos
de la Financiarizacion

Al término de la Segunda Guerra Mundial, el Estado jugo un rol significativo mediante
su ascendente intervencion y regulacion. Se constituyo un Estado de Bienestar (con la
implementacion de numerosos programas sociales) con el cual el régimen de
acumulacion del sistema financiero fue estrictamente regulado® y obligado a servir a

las necesidades del capital productivo con el fin de apoyar y promover el crecimiento

53 Aqui, el poder hegeménico trata de defender la supremacia del ciclo de acumulacién, girando al capital
financiero y mediante la realizacion de iniciativas agresivas a nivel mundial. (Vercelli, trad. 2014, p.27).

> | aintervencién del Estado representd una gran limitacién a los intereses de los financieros cuando se
limitd el movimiento de capitales mundiales y se puso un estricto control a la politica monetaria de aquel
entonces.
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econdémico (Orhangazi, 2009, p.2); sin embargo, la debilidad de los mercados

financieros era evidente®®.

El panorama econdmico internacional se torné desalentador. Con la aparicion de los
déficits gemelos™ y el quiebre del orden monetario internacional, hubo una significativa
pérdida de competitividad. En general, un gran nimero de empresas comenzaron a
caer en bancarrota, el desempleo aumentd y las condiciones sociales eran cada vez
mas desfavorables, tanto la rentabilidad como la liquidez en los mercados eran casi

nulas.

Por tanto, se da un claro agotamiento de la base productiva® sustentado en la creciente
regulacion e intervencion del Estado-Nacion, provocando una aguda restriccion en el
movimiento de capitales privados® que no favorecié la importante circulacién de la

ganancia®.

Lo anterior, pese a los afios dorados que garantizaron el incremento del crecimiento
econdmico mas la disminucién de la desigualdad en cuanto al bienestar social y
distribucion del ingreso, ocasiono el cuestionamiento al enfoque ideologico dominante
de entonces, el colapso de los acuerdos de Bretton Woods vy, finalmente, el

levantamiento y la victoria del modelo neoliberal.

Por ello, durante las décadas de los setenta y ochenta del siglo XX, en el marco de la
entrada de la globalizacion, el paso del keynesianismo al modelo neoliberal, dio lugar a

todo un acelerado proceso de liberalizacion, desregulacion y de integracion de los

% Durante este periodo, el sistema financiero era deficiente debido a que, en primer lugar, hubo una
importantes dispersion marcada de la propiedad social/autonomia de los dirigentes; es segundo lugar
hubo una ausencia del bloque de control y fragmentacién de las instituciones financieras. Finalmente,
hubo una clara e importante multiplicacién de conglomerados. (Aglietta, 2009, p.19)
% E£n la década de los setentas, del siglo XX, el término de déficit gemelos hizo referencia al pronunciad
al déficit presupuestario y en cuenta corriente que se desencaden6 como resultado de la debilidad de la
ISI, previo a la ruptura del sistema de Bretton Woods.
" De acuerdo a Levy y L6pez (2014, p.14), esta organizacion estaba sustentada en la regulacion del
capital financiero y el dominio de las fuerzas productivas sobre la financieras en donde hubo una fraccién
social donde los rentistas estaban sometidos a los intereses de los dirigentes de la actividad productiva
(empresarios).

Esta restriccion hace referencia a la pobre dinamica en los mercado de capitales y a las divisiones en
la actividad de la banca comercial.

59 o o . - .
Fueron acotados por rendimientos en las variaciones de los precios: Modelo de creacion y retencion.
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mercados de capitales e instituciones financieras, en el cual, se indujo a la reproduccion
del capital a nivel internacional -vinculado a la desregulacion financiera-, marcando el
inicio de una completa remodelacion del capitalismo contemporaneo, con el fin de

revertir el desfavorable panorama econdémico internacional.

El sistema financiero adopt6 entonces una dinamica completamente distinta (Revisar el
apartado 2.1) con el cual las finanzas alcanzaron un mayor poder de dominacion en el
mercado, dada la creciente importancia que los activos intangibles empiezan a adquirir

en el proceso de valorizacion.

En este nuevo régimen de crecimiento del capitalismo financiero y de dominacion del
capital financiero, la ideologia del ‘valor accional’ adquirié una relevancia sustancial en
la rentabilidad de los activos bursétiles, tanto por el lado de la creacién, como por la
reparticion del valor agregado (Aglietta, 2009, p. 19). Con el fin de elevar el papel de las
finanzas en la economia, la acumulacion de capital adopté nuevas formas y nuevos
canales de creacién de distribucion de ganancias a través del establecimiento de
normas financieras que respaldan los rendimientos dentro del proceso de acumulacion

via operacion del mercado de capitales.

Este proceso de desregulacién financiera® condujo importantes cambios

institucionales.

Como fue la eliminacién de las regulaciones financieras con el fin de beneficiar a las
empresas del riesgo en el sistema financiero ante la competencia desenfrenada del

sector financiero (Orghangazi, 2009, p.4).

Esta nueva influencia, a su vez, comenz0 con un importante reajuste en la politica
econdmica que se aplica en la mayoria de los bancos centrales. Esta politica

econdmica debia cumplir con los siguientes objetivos (Mantey y Lopez, 2003, p.78):

* La estabilidad de la moneda

60 , e : P .

Las finanzas de mercado y la difusion de las TIC (la innovacion financiera y los nuevos productos
financieros) lograron impulsar de manera importante el capitalismo financiero de manera que las
tecnologias han sido un factor mas que importante en el proceso de ascenso de las finanzas.
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* El buen funcionamiento de pagos
* Lainsolvencia de Intermediarios
+ La estabilidad en el poder adquisitivo®*
Este nuevo marco de politica monetaria se defendié por las siguientes razones:

Con el fin de evitar alterar de forma negativa el desempefio del mercado de capitales, la
liberalizacion financiera exigia trabajar con politicas de ajuste estructural, a fin de
garantizar la estabilidad de la moneda y evitar el desequilibrio del tipo de cambio, como
resultado de la creciente magnitud y volatilidad de los flujos internacionales en la

estructura mundial.

Para ello, fue necesario crear las condiciones de confianza y rentabilidad necesarias
para favorecer al sistema financiero, fortalecer al capital financiero, salvaguardar la
rentabilidad bancaria y “elevar el peso del sector financiero sobre el sector real,

transferir ingresos desde el sector real hacia el financiero” (Lévy y Lopez, 2014, p.12).

La liberalizacion y la innovacion financiera influyeron de manera sustancial en la
aplicacion de programas de ajuste y estabilizacion que determinaron: la tasa de interés,

las metas de inflacion y el tipo de cambio®. Asimismo, se requiri6 de la rapida

®1 para alcanzar dicha estabilidad monetaria-cambiaria, se ha procedido: a 1)Anclar el tipo de cambio en
una paridad semifija al délar , que tiene a apreciar la moneda nacional y en consecuencia a abaratar el
dolar; 2)Establecer politicas monetarias, fiscales y crediticios contracionistas, para evitar presiones sobre
precios y sobre el sector externo, que pudieran desestabilizar el tipo de cambio; y 3)Altas tasas de interés
y los procesos de extranjerizacion de activos publicos y privados para estimular la entrada para asi contar
con el financiamientos para cubrir el déficit externo, tener suficientes reservas internacionales que
sustentan la paridad cambiaria; y 4) Disminucion del crecimiento de los salarios para reducir las
presiones de costos y de demanda sobre precios (Huerta, 2002, p.262).

%2 El sustento tedrico se puede encontrar en los planteamientos de la sintesis neoclasica, en el Nuevo
Consenso Macroeconémico. Mantiene el supuesto de la neutralidad del dinero en el largo plazo y la
sensibilidad de las expectativas de inflacion; aqui los mercados se ajustarian automaticamente y serian
eficientes; la politica fiscal por si sola no es efectiva, por lo que desplaza la inversién productiva y
neutraliza los esfuerzos por incentivar la demanda agregada por medio de la caida de impuestos; es la
politica monetaria quien controla la demanda (Ampudia, 2014, 109).
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implementacion del proceso de privatizacion en las principales actividades sociales del
Estado® para llevar a cabo la disciplina fiscal®*.

En pocas palabras, la politica de corte ortodoxo (politica monetaria restrictiva y la
austeridad fiscal) que comenzo a instrumentar el Banco Mundial dejé de tener como
objetivo el pleno empleo y se enfocO, en mayor medida, en la estabilidad de precios

para dar lugar a esta una nueva estructura financiera.
No obstante, como se puede vislumbrar ¢ Qué ha pasado en estos ultimos afios?

En este postulado, el proceso de globalizacion financiera y financiarizacion dieron lugar
a una creciente concentracion de actividades financieras guiadas por el objeto de
maximizacion del valor de las acciones independientemente del financiamiento de

produccion.

Esta concentracion se tradujo en una nueva division internacional del trabajo y en un
nuevo comportamiento de las corporaciones no financieras, dada la dominacion de los
intereses de los duefios de capital en la toma de decisiones de las empresas no

financieras, en un contexto de subyugacion de la clase empresarial (Levy, 2014, p.292).

La creciente magnitud y volatilidad de los flujos internacionales de capitales
especulativos, obligaron a los bancos a priorizar el equilibrio externo sobre el interno
(Mantey, 2003, p .77), ante el incremento de las ganancias de las empresas en la nueva

estructura financiera.

El impacto de la financiarizacion en la estructura productiva y en el comportamiento de
las empresas, dio lugar a la llamada “revolucién de los accionistas”, la expansion de la

actividad de tesoreria en las empresas no financieras.

63 . . )
Esto se logra mediante la venta de acciones, por lo que estas empresas deben de seguir

financiandose en el mercado de capitales. Como resultado, hay un incremento importante de la oferta de
acciones.

64 | a transformacién del papel del Estado representa un factor fundamental para comprender el cambio
en el sistema financiero y la transformacion del funcionamiento de las instituciones financieras, el disefio
de su estructura.
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Lazonick y O'Sullivan, citado por Levy (2014, p.294), sefalan que “la tasa de retorno de
las acciones corporativas se convirtio en una medida superior de comportamiento, al

convertirse la ‘maximizacion del valor de las acciones’ en el credo de las empresas”

Esto provocd que la dominacion del capital financiero se extendiera hacia una nueva
dinamica de produccién en donde los capitalistas y las instituciones financiera ya no
estaban directamente relacionados con los medios de produccion, solamente
proporcionan liquidez o capital dinerario necesario para la adquisicion de los bienes de
capital. Las utilidades obtenidas por las instituciones financieras comenzaron a
aumentar y a disminuir las ganancias en las actividades productivas el capital emigro
hacia las actividades financieras. Esto ejerci6 un efecto de crowding-out®® sobre la
inversion, que limitd el gasto a la inversion, y permitié la apropiacion de las ganancias,

dando lugar a la financiarizacion.

Por ende, se da una completa reorientacion de la inversion y del ahorro de las
empresas hacia los mercados financieros con la intencion de obtener ganancias por

medio de diferencia en precios, intereses y/o dividendos en el corto plazo.

Si bien, en la actualidad la dinamica desregulada del sistema financiero representa el
factor clave para alcanzar mayores tasas de crecimiento y desarrollo econémico, las

condiciones historicas nos han mostrado otra realidad.

Esta realidad muestra que el desemperio del papel del Estado, del marco institucional y
de la politica econdmica de diversos paises ha sido insuficiente para alcanzar los
objetivos previamente mencionados, es decir, no existen las condiciones (politicas,
econdmicas y sociales) necesarias para dar lugar a una desregulacion de tal magnitud,;
las asimetrias entre los paises avanzados y los paises en desarrollo contindan siendo
numerosas. La dominacion del capital financiero y la interdependencia financiera han
favorecido y privilegiado claramente al sistema financiero y a sus grupos de interés, sin
tener mismo efecto positivo sobre el sector productivo; persiste, en mayor magnitud,

una evidente dominacion del capital financiero sobre el capital productivo.

65 . . . :

El efecto crowding out o efecto desplazamiento hace referencia al efecto ocasionado por la alza en las
tasas de interés que conduce a una reduccién, disminucién o exclusion de la inversion privada en los
sectores estratégicos de la economia.
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Con ello, la liberalizacion financiera, mediante el libore movimiento de capitales, tendio a
generar un contexto de creciente volatilidad y fluctuaciones en los mercados
financieros, provocando asi un contexto de alta vulnerabilidad e inestabilidad en los

paises.

Al igual que el actuar del Estado (como se menciono en el capitulo 1), las estructuras
financieras también son resultado de una construccion historica, que se adecua a la
participacion historica de los distintos actores econdmicos y politicos, de las relaciones

dominantes.

Bajo este orden de ideas, se proseguira en el siguiente capitulo a hacer un analisis

ideoldgico e historico del papel del Estado para el caso de la economia mexicana.

2.4 Reflexiones al capitulo segundo

El proceso globalizacion, que surge tras el desmantelamiento del sistema socio-
institucional fordista keynesiano, es entendido como la dimensién espacial de la nueva

fase del capitalismo que es determinado por una nueva base tecnolégica productiva.

Esta nueva configuracion espacial capitalista se ha desarrollado bajo la forma del
neoliberalismo y constituye la modalidad dominante que alcanz6 a restituir al viejo
modelo capitalista, logrando impulsar el reordenamiento de la estructura mundial
mediante la acelerada integracion de los paises, la rapida apertura y desregulacion de
los mercados, insertando sin dificultad alguna una nueva superestructura ideologica
basada en el predominio capital financiero, dando lugar al creciente proceso de
financiarizacion; sin embargo, detras de esto hay un articulacién historica que nos lleva

a entender el origen del proceso de financiarizacion.

El nuevo proyecto historico en esta ultima doble dimension histérica ha sido dirigido por
la hegemonia estadounidense de las clases y grupos dominantes sobre el conjunto de
la sociedad, y ha logrado imponer su dominacion con la decadencia del modelo
anterior, transformando las formas de organizacion, la ideologia, la cultura, la capacidad
de dar solucion a la conflictividad social de la fase previa, es decir, logrando la

conformacion una nueva unidad organica entre economia, politica, ideologia y cultura,
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hasta conformar una nueva forma estatal que completa la remodelacion del capitalismo

contemporaneo.

El ascenso del valor accionista como modo de gobierno se deriva del hecho de que el
nuevo papel del capital financiero constituyd en un inicio la clave para el despliegue
mundial de la nueva base tecnoldgica-productiva. Por consiguiente, el discurso en torno
al nuevo papel del capital financiero dio lugar al fortalecimiento del proceso de
acumulacion del capital que, a fin garantizar su dinamica, requeria de condiciones
especificas que fueran garantizadas por el nuevo papel del Estado en tanto

representante de lo social.

A partir de ese momento, con la entrada del modelo neoliberal, el accionar estatal se
redujo a mantener un conjunto de instituciones que se limitaron a proteger los intereses
de la hegemonia de clases y grupos dirigentes en su busqueda de maximizar ganancias
y tener ventaja competitiva sobre el conjunto de la sociedad mediante la estructuracion

de los (sus) derechos de propiedad.

En este libre juego de las fuerzas de mercado, la esencia del capital financiero radica
en la propiedad de los titulos y de su financiamiento a través del proceso de
financiarizacion, sin intervenciones en el sistema financiero o bien, sin un Estado que
obstaculice la busqueda de sus ganancias en la dinamica financiera. Por ello, la
creciente desregulacion y liberalizacion que dio lugar a la rapida centralizacion y
concentracion del capital financiero debe ser entendida como el resultado de la alianza

entre las clases hegemonica y el nuevo papel del Estado.

Por consiguiente, el Estado dentro del proceso de globalizacion, en funcion de sus
objetivos historicos, viene representando la dominacion de los grupos de interés sin
lograr el consenso activo de las clases. Aparece bajo la forma de un Estado
estrictamente restringido cuyas instituciones se han limitado por consiguiente a
responder a los intereses del poder politico y econdomico que motivados por su propio
interés a partir de la dindmica del capital financiero buscan el creciente dominio de los

mercados financieros mediante de la insercion del proceso de financiarizacion, el cual
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ha propiciado aquel patrén de acumulacién, donde la obtencién de ganancias se realiza

a traveés de los canales financieros en lugar del cal comercial y la productivo.

El ordenamiento posterior, liderado por el modelo neoliberal, se basé en la hegemonia
absoluta de Estado Unidos sobre el mundo capitalista, y gird en torno a la légica del
proceso de acumulacion y el capital financiero. Bajo estas condiciones, se puede decir
que el capitalismo, en la estructura econdémica internacional, continué sometiéndose a

la I6gica contradictoria de la reproduccion del capitalismo.
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CAPITULO TERCERO

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO Y PRIVATIZACION BANCARIA

Introduccion

A finales de los afios ochentas, en México el creciente proceso de desregulacion y
liberalizacion financiera, a través de la innovacion tecnoldgico-financiera, dio lugar a la
profunda integracién del mercado nacional con los mercados internacionales, mediante
el cual se promovié y acogio la idea del libre mercado, la competencia y la
privatizaciéon®. Dicho fenémeno aparecié con la intencién de alcanzar un cierto grado
de crecimiento econdmico que permitiera el progreso social del pais; sin embargo, el
proceso se torné desolador, ya que éste limitd y restringié a los sectores productivos el
acceso a diversos servicios financieros tales como el crédito y la inversion,

fundamentalmente.

3.1 Antecedentes

Al término de la Segunda Guerra Mundial, en México el régimen econémico®’ cambi6
como resultado de la nueva orientacion ideolégica mundial. Con la adopcion del modelo
keynesiano, la activa participacion del Estado de Bienestar, cobra importancia ante la
urgencia de consolidar un proyecto industrializador capaz de generar condiciones

sélidas que lograran impulsar a los sectores estratégicos del mercado interno mexicano.

El papel protagdnico que adopta el Estado a partir de la implementacion de las politicas
keynesianas le otorgd el poder de intervenir y orientar sectores estratégicos,

fundamentalmente el industrial, asi como lograr la temporal union entre el sector

66 . .z . . . . . .. . .
“Una integracion financiera que hace imposible desvincular los distintos mercados financieros y que

debe acompafiarse de una creciente armonizacién de los distintos marcos regulatorios financieros de las
economias capitalistas desarrolladas, apuntando en el sentido de buscar ordenar, garantizar y consolidar
la integracion financiera, y propiamente la globalizacién econémica" (Correa, 1998 , p . 167).

®7 Una vez terminada la guerra se produjo una gran entrada de importaciones a México. Esta apertura
comercial afectd el desarrollo industrial y la generacién de empleo logrados hasta entonces (Huerta,
2010, p.160).
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privado y el sector publico (Tello, 2010, p.27); con el fin de garantizar el desarrollo

politico, econémico y social del pais, que se mantendria por un largo plazo®.

Durante ese periodo, México junto con la activa participacion del Estado de Bienestar,
adopta un modelo de sustitucién de importaciones (IS1)®® mediante el cual comienza a
mejorar las condiciones sociales con el fortalecimiento sobre todo del aparato
|70

industria La ISI representd el principal motor de crecimiento de la economia

mexicana debido a la creciente participacion del Estado.

Con ello, la activa intervencion del Estado se encargd de dirigir la economia mediante
politicas macroeconomicas orientada a desarrollar en gran medida al sector bancario,
con el cual lograrian impulsar y proteger al sector productivo (favoreciendo sobre todo a
las actividades agricolas e industriales), evitando las practicas especulativas
(reduciendo sobre todo los riesgos y asegurando las tasas de ganancia)’’, y actuando a
favor del sector productivo’?; sin embargo, al poco tiempo, la estrategia politica se torné

inconsistente.

En México, como en otro paises de América Latina, surgieron desequilibrios internos
que impidieron la estabilidad econémica politica y social, tales como: a) las asimetrias

entre el sector productivo e industrial, b) la explotacion de la fuerza de trabajo, c)

% La participacion del Estado favorecié una dinamica de crecimiento de 6.1% promedio anual entre 1939
y 1981 (Huerta, 2010, p. 161).

o Proyecto de desarrollo basado orientado a impulsar un crecimiento estable basado en impulsos
internos a la economia nacional y en una diversificacion de la produccién industrial que sustituyera
paulatinamente las importaciones (Tavares, 1980, pp.32-33). La Primera ISI en México se reorient6 a la
produccion de bienes de consumo finales.

0 por ejemplo, “...el gobierno en turno respondié con la politica de Permisos Previos de Importacion,
dirigida a proteger la produccion nacional y el empleo ante las importaciones. Esta politica obligé al
capital internacional a realizar inversion directa en el pais: al producir internamente los bienes que antes
se importaban, se impuls6 el proceso de industrializacion y la dinamica econémica del pais” (Huerta,
2010, p. 160).

Sustentada en buena medida en la forzosa estabilidad tributaria y de los precios relativos clave (Tello,
2008, p.461).

Las practicas especulativas se evitaron tanto del sector externo (control de los flujos de mercancias y
capitales) como en el bancario (control de la distribucién del crédito, asi como de las reservas bancarias y
el encaje legal que la banca tenia que realizar en el banco central), y en cambio, se actu6é a favor del
sector productivo y de la generacién de empleos (Huerta, 2010, 160-161)

45



procesos de concentracion de la produccion y del ingreso, y d) presiones al mercado
interno sobre el sector externo (demandaba grandes flujos de capital para su
financiamiento) (Huerta, 2010, p. 161). La imposibilidad financiera del Estado y su
insustentabilidad crediticia genero diversos problemas politicos, econdmicos y sociales:
golpes de Estado, conflictos civiles, dictaduras, inflacion, violencia, represion y
desorden social, asi como recesion economica (Tello, 2008, p.452). Estos sucesos
claramente marcaron el debilitamiento del Estado, incidiendo directamente en la

hegemonia politica del pais, de su modelo y su corriente tedrica.

En general, las repercusiones fueron severas. Para el caso mexicano, la crisis de
acumulacion capitalista que caracteriz6 dicho periodo, presiondé al gobierno para
adecuar la politica econémica de entonces al panorama de inestabilidad que se
distinguio por la fuerte caida de la tasa de crecimiento, la caida de la inversion privada y
el incremento de la deuda externa, es decir, habia una clara necesidad por generar
liquidez en la dindmica econOmica para evitar los problemas de sobreendeudamiento y

de cartera vencida (Huerta, 2010, p. 161).

Era evidente que, ante el contexto de crisis que se presentaba, el enfoque ideoldgico
sufria una significativa crisis, requeria de nuevas bases productivas y financieras que
establecieran condiciones internas economicamente favorables con el fin de alcanzar
una mejor distribucién de la riqueza’, un mayor bienestar social y elevadas tasas de

crecimiento.

Con la crisis organica del bloque histérico de la segunda guerra mundial, el enfoque
ideoldgico cambid, la politica intervencionista que colocaba al Estado como el principal
actor para la construccion de una etapa de capitalismo viable, mediante la ISI, dej6 de

ser el fundamento sobre el cual descansaria la dinamica del desarrollo econémico.

3 La dinamica de los ingresos propios del Estado no fueron suficiente para financiar el gasto estatal y de
ahi la recurrencia al endeudamiento, esto se debia a la elevada participaciéon, con una tendencia
ascendente, del servicio de la deuda en el presupuesto de egresos del sector publico controlado
presupuestalmente. Esta situacién se traducird en una mayor acumulacion de la deuda, y por tanto, un
una posposicion hacia el futuro de los compromisos de pagos (Pérez, 1987, p.109).
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En este contexto, en contraposicion al pensamiento keynesiano, aparece como el
nuevo proyecto hegemonico: la doctrina neoliberal como la respuesta a los dafios

econdmicos, politicos y sociales de aquel frustrado modelo.

A diferencia de la teoria Neoclasica y el Estado de bienestar, el modelo Neoliberal se
coloco en la sociedad como un modelo que descansaba sobre los valores de la libertad
y la equidad, es decir, mas alla del laissez faire en donde el Estado no puede intervenir
en la cuestion econodmica; sin embargo, éste no concibe al Estado como un actor pasivo
“que se abstenga simplemente de intervenir en la esfera econdmica, sino que actua
todo el tiempo para salvaguardar y extender la presencia del mercado, garantizar su
buen funcionamiento y enfrentar las cortapisas a la libre competencia” (Tello, 2010,
p.38).

Al poco tiempo, el modelo neoliberal no tardé en ser aceptado a fin de manejar la
reconstruccion mundial bajo su liderazgo. A finales de los afios ochenta del siglo XX, la
estrategia que toma el plan institucional mexicano fue dominada por politicas
neoliberales de ajuste estructural economico desregulado. Por lo tanto, Estado se ve
obligado a tomar un papel menos activo, sujeto a las exigencias del agente privado,
privatizando las empresas publicas, flexibilizando a la fuerza de trabajo’, y dando paso

a un nuevo proceso profundo de apertura financiera.

3.2 La transicion del papel del Estado al Modelo Neoliberal

La adopcion del modelo neoliberal fue todo un completo cambio para la economia

mexicana, diversos fueron los factores que impulsaron la adopcion de este modelo.

Aunque los factores sean diversos, se presenta un ordenamiento de aquellos factores,
entre externos e internos que para los economistas neoclasicos colocaron a la
economia mexicana en la necesidad de adoptar el modelo neoliberal, posicionando a la

liberalizacion, desregulacion y privatizacion econdmica como los principales ejes sobre

74 : . : .
El nuevo pacto no incluyé a la clase obrera ni a los otros sectores trabajadores (entre ellos

agricultores).
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los cuales la economia y politica del pais serian guiadas con el objetivo de reparar los

numerosos descuidos que dejaron al Estado mexicano vulnerable.

Factores Externos

* El Nuevo Orden Econdmico Internacional

Como resultado del desmoronamiento del sistema de Bretton Woods y las politicas del
New Deal (que fueron el parteaguas entre el modelo de produccion de posguerra y el

modelo neoliberal) el modelo neoliberal toma fuerza’™.

A finales del siglo XX, debido al complejo panorama internacional, la responsabilidad
del sistema monetario mundial recayo sobre el BM y el FMI. Estas autoridades del
sistema monetario internacional eran responsables de hacer frente, o bien, de encontrar
una solucién que reparara los dafios ocasionados a las diversas asimetrias de los
mercados. Por ello, ante la necesidad de ordenar a la economia mundial y lograr la
convivencia entre las naciones se adopta la vision hegemonica dominante del Primer
Mundo, con el cual se comienzan a seguir un conjunto de reglas de aquellos regimenes
monetarios y cambiarios que han de dar seguridad a las transacciones reciproca, para

mantener el bienestar social. (Ibarra, 2010, p.17)

Este nuevo orden mundial comienza con la eliminacion de las fronteras, el surgimiento
de nuevas economias con peso universal, la revolucién tecnoldgica, se fortalecid el
capital financiero y a las instituciones financieras no bancarias, desplazando la
dominacién del capital productivo y la organizacioén financiera basada en la estructura
bancaria, acompafiado claramente de un proceso de desregulacion y globalizacion que
transformé de manera radical al sector financiero en su magnitud y composicién. (Levy,
2013, p.221).

> EI desmoronamiento del sistema monetario se entiende como aquella crisis estructural resultado del
abandono del patrén oro-ddlar 1971, seguida por la crisis del petréleo en 1972 (que a pesar del boom
petrolero, los resultados fueron nulos para evitar las modificaciones en la estructura econémica del pais),
y los nuevos esquemas de produccion que reemplazarian al modelo fordista keynesiano al modelo
taylorista.
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Con base en lo anterior, la entrada de México se puede entender como el resultado de
la influencia que ejercieron los paises desarrollados, para no quedar a expensas de
estos, ante “las ventajas de la incorporacion o los inconvenientes de quedar fuera del

mismo, resultan especialmente acentuados para los paises periféricos” (Ibarra, 2005,
p.1).

a) El experimento thatcheriano

El proyecto politico thatcheriano marcé una de las transiciones mas importantes en el
rumbo del capitalismo. Dicho proyecto, con el objetivo de reconstruir el libre mercado,
realizd reconfiguraciones importantes en la mayoria de los procesos sociales e
institucionales, entre los cuales se destaca la “reduccion del poder de los sindicatos,
eliminacion de la propiedad municipal de las viviendas publicas y reduccion de los
impuestos directos” (Gray, 2000, p. 38 y 41). '

A través del proyecto thatcheriano se dio paso al profundo cambio en la doctrina
econdémica del pais, lo que implico una transformacion, fundamentalmente, en las
funciones del Estado. Gray nos menciona que “el abandono explicito bajo Thatcher de
la responsabilidad gubernamental respecto al pleno empleo marcé un cambio en la

doctrina econémica desde Keynes a Friedman”’’( Gray, 2000, p.42)

Este conjunto de politicas de desregulacion consiguieron reconstruir la coalicion inicial
del libre mercado. Se establecio un programa de reestructuracion neoliberal con el cual
los mercados mundiales respondieron ante el restablecimiento del libre mercado
mediante la completa modificacion de las condiciones sociales, politicas y econdmicas

de sus respectivos paises y, con ello, modificando el papel del Estado.

76 - s . . : L .
El corporativismo britanico habia dejado de ser un instrumento de la creacién de riqueza o una

garantia de cohesién social para convertirse en la causa de conflictos industriales y de discordias a la
distribuciéon del ingreso nacional (Gray, 2000, p. 38 y 41).

" De acuerdo a Thatcher, la funcién del Estado era la de proporcionar un marco de reglas y reglamentos
dentro del cual el libre mercado funcionara de manera autorregulada (Gray, 2000, p.42).
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Margaret Tatcher supuso que la funcion del Estado era la de “proporcionar un marco de
reglas y reglamentos dentro del cual el libore mercado funcionara de manera
autorregulada” (Gray, 2000, p. 42); sin embargo, esto no sucedié y, en cambio, su

funcién resultd ser contradictoria.

Claramente la implementacion del modelo neoliberal condujo a la fractura de la unidad
entre Estado y la sociedad. El funcionamiento regulado del Estado se transnacionalizo y
transformé por completo, estableciendo nuevas relaciones de poder y “competitividad”
entre las empresas transnacionales, el capital financiero y los organismos
internacionales como el FMI y el BM. Estos a su vez, asumieron el poder politico
internacional con la pretension de organizar el sistema mundial a medida de sus
intereses dejando a los paises menos desarrollados expuestos a los elevados costos
sociales, resultado del debilitamiento del papel del Estado, de sus ineficientes politicas,

de la creciente desregulacion del sistema y de la polarizaciéon Centro-Periferia.

Lo anterior, coincide con la tesis de Gray (2000, p. 37) que establece que el libre
mercado ha usado el poder del Estado para alcanzar sus fines, sin embargo, esto ha

provocado el debilitamiento de las instituciones en aspectos vitales.

b) Mont Pelerin Society

Otro factor que explica la nueva configuracion del capitalismo mexicano y el gran apoyo
que obtuvo el modelo Neoliberal, fue el rol de los grupos de poder y pensadores que

con sus aportaciones impulsaron de manera ventajosa a la corriente neoliberal.

En Suiza, la reunién Mont Pelerin” convocé a diversos economistas seguidores de la
corriente neoliberal con el fin de discutir el papel del Estado y el destino del liberalismo

en el pensamiento y en la practica.

"8 La reunién Mont Pelerin fue convocada, después de la Segunda Guerra Mundial, en 1947 por Friedrich
von Hayek. Los miembros que asistieron fueron Ludwig von Mises, Milton Friedman, Karl Popper, Ludwig
Erhard, John Chapham, James M. Buchanan, Maurice Allais, Ronald Coase, Gary Becker, Vernon Smith
entre otros (Tello, C., Ibarra, J., 2010, pp.39-42). Hasta la fecha, siguen manteniendo sus reuniones.
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Una de sus principales preocupaciones de este grupo giraba en torno a los limites que
implicaba el alto grado de intervencion que tenia el papel del Estado para la plena
libertad econdmica de los mercados. Establecian que los valores de capitalismo, como
“la dignidad humana y la libertad”, se encontraban en peligro debido a la amenaza que
constituia el poder arbitrario del Estado en el modelo keynesiano (Tello, C., Ibarra, J.,
2010).

El discurso politico en torno a la pérdida de dichos valores le dio un gran sustento a la
influencia de la ideologia neoliberal. De acuerdo a este grupo Mont Pelerin, la eficiencia
de la economia mundial s6lo se conseguiria a través de la plena liberalizacion y
desregulacion econémica, impulsando sobre todo la “libertad” del individuo a través de
la “libertad” del comercio y la privatizacion de las empresas privadas, para asi contribuir
a la libre competencia del mercado, con la mas minima contribucion del Estado;
logrando que el individuo exista como el “arquitecto de su propio destino” (Tello, C.,
Ibarra, J., 2010).

Por tanto, la reunién de Mont Pelerin se puede considerar como una de las condiciones
fundamentales que permitié el fortalecimiento de la teoria neoliberal, y dio lugar al

pronunciamiento de su hegemonia desde la ultima parte del siglo XX.

» Lacrisis de la deuda, el Fondo Monetaria Internacional y el Banco Mundial

La precaria situacion macroecondémica mexicana, a mediados de la década de los
setenta a principios de los ochenta, marcada por la profunda crisis de la deuda y el
quiebre del orden monetario internacional, dio lugar a la implementacion los programas

de estabilizacion y ajuste bajo la autoridad del FMI y el BM.

El acelerado endeudamiento, el incumplimiento por concepto del pago de deuda, el
problema en la balanza de pagos y el deterioro de los términos de intercambio en la
economia mexicana incrementd, ante los ojos del gobierno de Estados Unidos, la
necesidad de establecer una organizacion global que vigilara las correcciones en su

balanza de pagos (Bulmer, 1996, p.309).
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La fragil situacion de la economia mexicana era de tal magnitud que el gobierno
mexicano, ante su incapacidad, se vio presionado a adoptar las reglas del juego, es
decir, la iniciativa impulsada por los Estados Unidos con el objetivo de recuperar su
solvencia y liquidez por medio de la implementacion de las politicas de ajuste

estructural.

En ese momento, tanto el FMI como el BM asumieron el poder politico internacional con
el fin de organizar el sistema mundial conforme a los intereses de su pais. Asi, el
gobierno de Estados Unidos “sefialéo el camino movido en parte por la amenaza a la
estabilidad del sistema financiero y en parte por el temor a las consecuencias de un

desplome econdmico en México” (Bulmer, 1996, p.428)

En un primer momento, en 1982, el gobierno mexicano realiz6 un acuerdo con el FMI
con el objetivo de que esta institucidon suministrara recursos financieros para resolver la

grave situacion de la balanza de pagos.

En un segundo momento, mediante el BM, se intento alcanzar la plena movilizacion de
recursos financieros para canalizarlos a los paises con problemas, es decir, que
funcionara como intermediario financiero para lograr la movilidad del capital. Sus
objetivos serian distintos a los de compensar saldos deficitarios en cuenta corriente y

recursos de emergencia para cubrir el pago de interés.

De acuerdo a Bulmer —Thomas (1996, p.427-428), los principales bancos (de Estados
Unidos y Canada), preocupados por la incapacidad de pago de los gobierno
latinoamericanos, convencieron a los gobiernos de los paises avanzados de que debian

de insertarse mas en la crisis de la deuda la latinoamericana.

Por tanto, se formé un grupo de acreedores (estos, promovidos por el presidente
Reagan) en un intento por establecer un conjunto de reglas comunes que devolviera la

salud econOmica a los paises deudores de América Latina, evitando una crisis bancaria
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internacional. Se impuso un comité asesor bancario entre bancos, gobiernos e
instituciones financieras (Bulmer, 1996, p.428); sin embargo, como institucion
responsable, tanto el FMI como el BM, a finales de la década de los ochenta y principios
de los noventa del siglo XX, adquirieron mayor notoriedad de la que nunca en América
Latina, sobre todo en Meéxico, ya que ambas instituciones establecieron la
condicionalidad de la reprogramacion del pago de la deuda y los nuevos préstamos
para resolver la crisis de la deuda. Por ello, fue necesario otorgarle al BM un caracter de
intermediario financiero mediante la ampliacion de la capacidad de supervision del FMI

en materia de politicas econémicas, monetarias y fiscales de ajuste estructural.

En consecuencia, la profunda remodelacion econémica dirigida por el FMI con ayuda
del BM influyd, en gran medida, en el rumbo politico-econémico del gobierno mexicano

al estar a expensas de los préstamos que éste recibiera.

La implementacion de una estricta politica de restriccibn monetaria y crediticia, es decir,
las politicas de ajuste estructural impulsadas por el FMI constituyeron el parteaguas de
una acelerada y profunda liberalizacion econdmica-financiera en México, que trajo

consigo importantes cambios econdmicos y politicos.

La crisis hegemonica que caracterizaba al modelo fordista-keynesiano en la mayoria de
los paises latinoamericanos para hacer frente a la crisis de la deuda y adoptar las
politicas neoliberales promovidas por el FMI y el BM. De acuerdo a Ordodiiez ésta “...les
abre la posibilidad de compensar su débil funcion hegemaonica interna con un nuevo
compromiso externo con los grupos e instituciones promotoras del neoliberalismo, que
les permite mantenerse como clases y grupos dominantes aun cuando con una

capacidad dirigente sobre la sociedad sumamente limitada” (Ordofiez, 2015, p.23).

* El Plan Brady

A mediados de los afios ochenta del siglo XX, la implementacién de las politicas de
ajuste estructural no estaba mostrando los resultados esperados, por el contrario, aun

persistian las grandes fallas que obstaculizaban la dindmica de los mercados
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latinoamericanos. En ese momento, Estados Unidos reconocid la necesidad de un

nuevo proyecto.

De ello, surge el llamado Plan Baker. Esta iniciativa, apoyada por el secretario del
Tesoro James Baker, consistio en otorgarle 30 mil millones de doélares en nuevos
préstamos a los 15 paises mas endeudados’. No obstante, la cantidad que requerian
estos 15 paises para poder sanear su situacion en la balanza de pagos no era
suficiente y no se entregaron los aumentos previstos por los acreedores oficiales y
privado. Claramente, no tard6 en reflejarse el fracaso del Plan Baker. Nuevamente, el
gobierno norteamericano tenia la obligacion de buscar una solucion alterna al problema

de pagos.

Por tanto, en 1989 se lanz6 el Plan Brady, apoyado por el nuevo Secretario del Tesoro
Nicholas Brady, cuyo proposito era el de “permitir que los paises aprovecharan las
ventajas del bajo precio de mercado de su deuda, pero con varias condiciones que
incluian la liquidacion de los pagos atrasados y la adopcion de una politica econémica

aceptable para el gobierno de los Estados Unidos” (Bulmer, 1996, p.435).

México, al igual que otros paises en América Latina, al encontrar atractiva “la
acumulacion de retrasos” firmo el Plan Brady para obtener la condonacion parcial de la
deuda. De acuerdo a Bulmer (1996, p.435) todos los paises del Plan Brady ofrecieron a
sus acreedores privados un “menu” que incluia la sustitucion de deudas por bonos con
gran descuento, reduccion de la tasa de interés sobre bonos a la par, y nuevas

opciones monetarias.

Mediante el Plan Brady, el FMI obligb a los gobierno de los paises deudores a
renegociar sus respectivas deudas con el reconocimiento forzado de las deudas
ilegitimas, con los niveles al que habia llegado en su monto en el momento de la firma

de esos convenios, es decir, se dio un cambio de deuda por ingresos, una

" De esos 30 mil millones, 20 mil millones serian aportados por los banqueros comerciale, y 10 mil
millones por las instituciones financieras (Bulmer, 1996, p.433)
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desvinculacion de las instituciones multilaterales y los bancos comerciales en las

negociaciones, y una profunda privatizacién de las empresas.

De acuerdo a Harvey (2005, p. 81) las instituciones financieras aceptaron registrar el
35% de su deuda pendiente en la columna de las pérdidas a cambio de la obtencion de
bonos por debajo de su precio ordinario (respaldadas por el FMI y por el Departamento
del Tesoro estadounidense) que garantizaban la devolucion del resto de la deuda “(...)
en otras palabras, se garantizaba a los acreedores el pago de la deuda a una tasa de

65 céntimos por délar”.

No obstante, las condiciones dentro del mercado internacional de capitales habian
cambiado considerablemente. Por un lado, tanto las empresas publicas como las
privadas dieron lugar a todo un proceso de reestructuracion de su deuda, encontrando
nuevas fuentes de financiamiento a partir de la flotacion de instrumentos en los
mercados financieros que de acuerdo a Correa y Giron (2013, p.149) provoco “la
composicion de las carteras de los inversionistas institucionales en rapido crecimiento”.
Por otro lado, como se menciono en el capitulo 2, este aumento de la liberalizacion de
las transacciones internacionales a su vez dio paso a “un acelerado flujo de fondos
financieros entre conglomerados bancarios, bancos de inversion y todo tipo de
inversionistas institucionales, en aquellos afos, en diversos titulos que se producian en
medio de los procesos de privatizacion, fusiones y adquisiciones (Correa y Girén, 2013,
p.149).

En consecuencia, dichas condiciones impulsadas por el FMI y el BM, a partir de la
implementacion del Plan Brady, llevaron a acelerar la profunda insercion del modelo

neoliberal y la transformacion institucional en México.

Cabe destacar que la acelerada titulizacion que se llevo a cabo en la década de los
ochentas del siglo XXI, a fin de conseguir la reestructuracion de la deuda mediante el

auge de los mercados financieros internacionales a partir de la colocacion de titulos,
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tanto en el sector publico como en el sector privado, y la bursatilizacion de las
empresas, es una de las principales causas de la primera crisis de titulizacion ocurrida

en 1994 en México.

* El Consenso de Washington

Ante la necesidad de corregir los desequilibrios de precios fiscales y el endeudamiento
externo que amenazaban y atacaban a las economias latinoamericanas en la década
de los ochenta del siglo XX, el consenso de Washington aparecié como un conjunto de
politicas deseables de aplicar en casi todos los paises latinoamericanos para lograr

sanear la balanza de pagos de los paises latinoamericanos (Ibarra, 2006, p.71).

El consenso de Washington fue introducido en 1989 por John Williamson, y consistié en
un conjunto de medidas de estabilizacién y ajuste estructural que tenian por objeto
revertir la situacion de la disminucion de la tasa de ganancia. Este consenso fue una
medida impuesta por el FMI, el BM y la Reserva Federal de los Estados Unidos a los
paises de América Latina tras el estallido de la fuerte crisis que golped en los afios

ochentas.

Este nuevo paquete de corte neoliberal impulso dichas medidas a fin de reducir al
déficit publico a partir de: la disminucién del gasto, la reduccion de la progresividad
impositiva, la privatizacion de empresas publicas, la liberalizacion del comercio y de los
mercados de capitales, el fomento a la inversidn extranjera directa, y la desregulacion

generalizada de los mercados®.

Durante este periodo, la apertura econdmica requeria de un nuevo pacto social
mediante el cual los gobiernos desempefiaran un papel clave en la implantacion y

gestion de este programa: moderando la volatilidad de los flujos financieros,

8 Este consenso se fundamento en los siguientes 10 puntos: 1) Disciplina presupuestaria; 2) Cambios
en las prioridades del gasto publico; 3) La reforma fiscal; 4) Los tipos de interés; 5) El tipo de cambio; 6)
Liberalizacion comercial; 7) Politica de apertura para la inversion extranjera directa; 8) Politica de
privatizaciones; 9) Politica desreguladora; y 10)Derechos de propiedad.
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organizando los niveles de demanda e inversiones sociales, redes de seguridad y
asistencia para realizar ajustes, por tanto, el consenso de Washington fue un hecho
decisivo para cambiar el rumbo de los paises, induciendo importantes cambios
institucionales a paises como México. Ademas, es importante destacar que el acceso a
la financiacion por parte de estos organismos (el FMI y el BM) fue condicionada a la
aplicacion de este conjunto de medidas. Por tanto, estos paises finalmente se vieron
presionados a recurrir a la implementacion de dichas reformas para asi acceder a la

financiacion externa.

Por tanto, las medidas contenidas en él, de manera rapida, dieron lugar a las profundas
modificaciones dentro de la estructura economica del pais, sobre todo, se impulsé un
ajuste severo a fin de estabilizar economia y finanzas publicas y acomodar a los paises

a las reglas del nuevo orden internacional®(Ibarra, 2006, p.102).

De acuerdo a Ibarra (2006, p.101) el Consenso de Washington con su trilogia de
objetivos globales "liberalizar, estabilizar, privatizar® busc6, en primer instancia,
extender y afianzar a la organizacion econdémica de mercado a escala universal,
haciéndola independiente de las especificidades nacional. Asi se prescribieron las
politicas, “tanto en la demolicion de los regimenes proteccionistas latinoamericanos

como en la transicion al capitalismo de los paises antes socialistas”.

Factores Internos
* Crisis Estructural de la Economia Mexicana

a) Crisis del Modelo de Sustitucién de importaciones

8 por ejemplo, con el objetivo de promover la globalizaciéon se eliminé el proteccionismo comercial, se
prescindié de buena parte de los instrumento de politica industrial y del manejo de la balanza de pagos;
se procedi6 a la liberacion financiera interna y externa, con la mira de ampliar los alcances del sector
financiero nacional y evitar interferencia estatales nocivas. Véase: Ibarra, 2006, p.101.
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El agotamiento del modelo de sustitucion de importaciones (ISl), a finales de los afios
ochentas, dio lugar a la reestructuracion productiva de la nueva base tecnoldgico

productivo del modelo neoliberal.

De acuerdo a Iglesias y Mufioz (2010, p.202) la ISI recayé considerablemente en
aguellos espacios econdémicos donde la actividad econémica se reorientdé hacia a la
atraccion de capitales extranjeros para la inversion en actividades “...encaminadas a la
exportacion de bienes para el mercado estadounidense, aprovechando el bajo precio de
la mano de obra y los costos de transporte disminuidos por la cercania territorial”,
acelerando el proceso de privatizacion, de desregulacion y apertura al capital privado,

asi como la reduccion del gasto publico.

Por tanto, Ordofiez (2015, pp.23-24) establece que la crisis de la ISI da lugar a una

serie de reconfiguraciones sociales dentro de la la estructura econdmica mexicana:

1) Surge una nueva alianza internacional de la alianza terratenientes-burguesia
agro-minero exportadora, en tanto que grupo hegemodnico, y grandes grupos
financieros e industriales, con las instituciones internacionales promotoras del
neoliberalismo, y con el nuevo capital financiero internacional y el capital
productivo transnacionalizado.

2) Ruptura del compromiso histérico con la burguesia industrial y su estrato de
intelectuales politicos (o burocracia politica) para la obtencién de ganancias a
partir del mercado interno cautivo y la gestion estatal de la sustitucion de
importaciones.

3) Quiebra del compromiso historico distributivo con las clases y grupos
subalternos y sus intelectuales, es decir, la clase obrera, el campesinado y los
grupos urbano-populares, asi como las burocracias sindicales, que habian
guedado integradas en instituciones paraestatales de gestion de la reproduccion
social de la fuerza de trabajo.

4) Ruptura del compromiso con los grupos medios en torno al proceso de

urbanizacién y cobertura educativa y universitaria, y un nuevo compromiso en
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funcidén de su nuevo acceso a productos y servicios importados a bajo costo, en
la medida en que el proceso de reestructuracion y apertura economica se
acomparfié de una sobrevaluacion del tipo de cambio®.

5) Retiro del accionar estatal en la reproduccion y el desarrollo econdémicos, asi
como en la articulacion del espacio nacional, lo que deja al proceso de
reproduccion y acumulacion interna de capital totalmente expuesto a las fuerzas
del mercado mundial, y conlleva a un proceso de fragmentacion vy

desmantelamiento del espacio nacional.

A partir de lo anterior, se puede afirmar que si bien habia una clara necesidad de
modificar ciertas condiciones del modelo entonces dominante, la crisis de la ISI significo
la completa transformacion del papel del Estado, y con ello la completa metamorfosis

de la logica funcional ideoldgica, econdémica y politica en la estructura mexicana.

b) Crisis del petroleo

En la década de los setenta del siglo XX, el incrementd de los precios del petroleo y la
creciente demanda internacional del petroleo y sus derivados registraron importantes
aumentos en los ingresos fiscales de los paises exportadores; sin embargo, no todos

los paises supieron aprovechar esta ventaja en el comercio internacional.

Para el caso de la economia mexicana fue claro que pese al incremento del precio del

petréleo, no se supo aprovechar el superavit de divisas para impulsar aquellas

82 . . - : . .

En 1976 el gobierno mexicano decidio devaluar el tipo de cambio de su moneda nacional con respecto
al délar, marcando asi el final del modelo de sustitucion de importaciones. El patrén de industrializacion
econdmica empezaba a mostrar obsolescencia y requeria de una politica a mediano plazo:

a) Fuerte caida de los ingresos en divisas

b) El desplome de los precios del precio del petréleo, asi como otros productos que México
exportaba

c) La disminucion de la demanda de las exportaciones mexicanas

d) Reduccion de los prestamos por parte de los bancos extranjeros

e) Incapacidad por parte del gobierno mexicano para hacer frente a sus obligaciones debido a su
creciente endeudamiento.

f) Déficit en balanza de pagos e incremento e incremento en la demanda de divisas (Tello, 2008,
p.576).
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condiciones que permitieran orientar y estimular la actividad interna del aparato

productivo para el beneficio del pais.

Por tanto, durante este periodo, la crisis del petréleo afecté de manera importante a la
economia. Los efectos derivados de los dos shocks del petréleo y las estrategias de
redespliegue internacional de las empresas multinacionales supusieron la caida de la
tasa de inversion, el estancamiento economico, asi como la caida de la tasa de
ganancia, lo que a su vez provocé la desconfianza de la base econdmica de

acumulacion.

Lo anterior, aunado a la profunda crisis de la deuda y el quiebre del orden monetario
internacional presioné al gobierno mexicano, ya que éste debia de fortalecer al sector
publico, haciéndose cargo de empresas privadas débiles manteniéndolas como fuentes

de empleo para contener la amenaza de descontento por parte de la clase obrera.

Entre 1970 y 1980 el numero de empresas estatales se duplicé, al igual que el nUmero
de sus empleados; sin embargo, estas empresas perdieron dinero por lo que el Estado

tuvo que recurrir al endeudamiento para financiarlas.

Los bancos de inversion estadounidenses, colmados de petroddlares que aguardaban a
ser invertidos, prestaron su ayuda. El descubrimiento de yacimientos de petréleo en
México convertia a este pais en una apuesta atractiva. La deuda externa de México

crecio de 6.800 millones de ddlares en 1972, a 58.000 millones en 1989.

Ademas con la recesion de la economia estadounidense que redujo la demanda de
productos mexicanos y la caida de los precios del petroleo, los ingresos del Estado
mexicano descendieron y por ende los costes del servicio de la deuda se elevaron

considerablemente. El pais se declar6 en quiebra en agosto de 1982.

La crisis del petréleo con la huida masiva de capitales permitio que el FMI, el BM y el

Departamento del Tesoro estadounidense, ejercieran una presion adicional.
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» Conflicto Empresarios, gobierno y trabajadores

Después de la Segunda Guerra Mundial, el sistema politico mexicano buscé fortalecer
su posicion apoyando politicas populares frente a la iniciativa privada y sus intereses.
Como consecuencia, tanto empresarios como banqueros se encontraban en una
posicion desfavorable ante el papel pasivo que tenian en la economia, lo que provoco

crecientes presiones institucionales.

No obstante, a finales del siglo XX, ante un panorama de creciente retraso econémico y
de pérdida politica e institucional, la situacion de los empresarios se revirtid, dando

lugar a la llamada “Revolucion de los Ricos”.

De acuerdo a Tello y a Ibarra la revolucion de los ricos hace mencion a aquellos
empresarios y banqueros que habian perdido “cierta participacion en la toma de
decisiones y que iban tras un nuevo régimen economico, buscan de nuevo insertarse
en la politica econdmica del pais acoplando sus intereses al pensamiento neoliberal, el
cual se apoya bajo los ideales de la dignidad y libertad, y aumentando asi su influencia
en la conduccion de la economia, orientarla a sus objetivos, y en esa medida,
recuperar su participacion en la riqueza y en el ingreso” (Tello e Ibarra, 2010, p.15).

Dicho fendbmeno si bien ocurrid en toda América Latina, tuvo su incidencia en México.

Lo anterior, aunado a la coyuntura explosiva de 1968 y al restablecimiento del orden al
costo mas alto, hizo que el régimen llegara a depender en exceso de su capacidad
represiva, de los sectores del propio gobierno a través de los cuales se ejerce y de la

clase social econdbmicamente dominante.

Las exigencias derivadas de lo anterior ocasioné una importante configuracion en las

relaciones de fuerzay el bloque de poder.

» Tratado de Libre Comercio América del Norte (TLCAN)
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Durante el periodo de 1982 y 1988 México inicié un profundo cambio en la forma de
orientar su relacién con Estados Unidos. El gobierno de Miguel de la Madrid busco6 su
unidad mediante la implementacion de una politica comercial externa con posturas
estadounidenses. Con la adopcion de las politicas de ajuste estructural, el TLCAN se

negocio entre 1992 hasta noviembre de 1993, y entra en vigor el 1 de enero de 1994.

El principio basico que inspira el Tratado en lo referente a la politica de desregulacion
financiera, inversion extranjera directa y privatizacion de empresas estatales es el del
Trato Nacional®®, el cual establece que miembros del TLCAN no pueden ser objeto de
discriminacion en el ambito nacional; sin embargo, este trato en realidad “otorgé un
trato aparentemente de iguales que entre desiguales que provoco la profundizacion de

los problemas econémicos de México” (Calderon, 2014)

A partir de este trato en el TLCAN, en México se aceler6 el proceso de privatizacion,
desregulacion y apertura, y se vendio la idea de un “trato aparentemente de iguales que
entre desiguales provocoé la profundizacion de los problemas de México” (Calderon,
2002, p.64); sin embargo, se colocd a la economia mexicana en un contexto de
creciente dependencia y desnacionalizacion, y de alta vulnerabilidad dada la dinamica
norteamericana, es decir, en palabras de John Gray “al vincular su propio destino a la
apuesta de que el modelo neoliberal de desarrollo econdmico podia funcionar, estaba

también apostando la estabilidad politica de México” (Gray, 2000, p.65).

Asimismo, con la implementacion del Articulo 1109 del TLCAN el cual establece que
“cada una de las partes debe permitir la libre transferencia de cualquier dinero
relacionado con la inversion” (Calderon, 2014, p.111) el Estado mexicano se ha visto
obligado a garantizar la libre transferencia de recursos, desapareciendo todo tipo de
regulacion que implique un obstaculo al libre movimiento de capitales y, por el contrario,
ha renunciado al control de cambios el cual evita la volatilidad del mercado internacional

de capitales por parte del gobierno mexicano, lo que significd renunciar a los “criterios

83 . .

De acuerdo al Articulo 1102 del TLCAN, el Trato Nacional establece un trato no menos favorable que
el mas favorable otorgado por ese estado o provincia, en circunstancias similares, a los inversionistas e
inversiones de la Parte de la que forman parte integrante.
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de sustentabilidad, desarrollo regional y social a la inversién extranjera” (Calderon,
2014, p.111).

Esta desregulacion de transferencia a su vez ha promovido el incremento del control
extranjero en el sector financiero mexicano. La profunda desregulacion financiera del
TLCAN ha dado lugar a importantes modificaciones en las legislaciones del TLCAN en
materia de inversion foranea en sectores como la banca y las finanzas (Calderén, 2014,
p.118).

De acuerdo a Roberto del Cueto y Antonio Espinosa (2005), citado por Calderdn
“México establecié reservas de caracter permanente al cumplimiento de las
obligaciones que, sobre servicios financieros, impone el Tratado a las partes

contratantes”. Las reservas que se impusieron fueron la suma de inversion en:

» EIl capital ordinario de las sociedades controladoras de grupos financieros y de
instituciones de banca multiple queda limitada al 30% de dicho capital.

 En casas de bolsa y especialista bursatiles esta limitada al 30% del capital y la
inversion extranjera individual se limita al 10% de dicho capital.

« En almacenes generales de depodsito, arrendadoras financieras, empresas d
factoraje financiero e instituciones de finanzas debe ser menor al 50%del capital
pagado y la realizada en instituciones de seguros al 15% del correspondiente
capital. (Calderon, 2014, p.118)

No obstante, en 1999 estas medidas cambiaron y modificaron de manera significativa la
decision de dejar las instituciones de banca mdltiple al capital mexicano, dando lugar a
la nueva reforma de ley a las instituciones de crédito, actualmente vigente. Con esta
reforma, las acciones de los bancos disfrutaron de menor restriccion alguna, es decir,
facilitaron la dinamica del proceso globalizacion financiera en donde las principales

instituciones financieras del pais quedaron en manos de inversionistas extranjeros®*

8 En 1999 se publicé la Ley de Instituciones de Créditos para establecer el régimen hoy vigente. Con
esta ley se esableci6 un esquema accionario de sélo dos series, la O y la L en donde la primera
representa el capital ordinario de las instituciones de banca multiple, mientras que la segunda representa
el capital adicional de las propias instituciones. Conforme a esa reforma las acciones de los bancos son
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A grandes rasgos, en los ultimos 20 afios el TLCAN ha permitido el auge en lo que
respecta a los intercambios comerciales entre las tres partes, sin embargo, en términos
de generacion de empleos, mejoramiento salarial y condiciones de vida (desarrollo
social) el impacto ha sido negativo. La IED se ha concentrado en el subsector de
seguros Yy fianzas, centralizandose sobre todo en instituciones como la banca, afores,
aseguradores, casas de bolsa, arrendadoras, etc. promoviendo la extranjerizacion el
sector bancario, y por el contrario no se ha estimulado la financiacion interna de capital,
lo que se ha traducido en un menor crecimiento de la productividad y un continuo

decrecimiento de la competitividad.

* Una nueva estrategia de crecimiento

Por consiguiente, tomando a consideracion los elementos ideoldgicos, politicos y
econdmicos descritos con anterioridad al inicio de este capitulo, México en su intento de
aspirar a un mejor desarrollo y perfilar como uno de los paises mas exitosos y
competitivos, tras el desfavorable panorama que implico la crisis del modelo de
sustitucion de importaciones, busco integrase a un unico mercado global a través de su

apertura e integracion.

No obstante, en sus esfuerzos de incorporarse con plenitud al nuevo orden
internacional, se vio obligado a amoldar sus politicas de acuerdo a las nuevas reglas
qgue suponia el modelo neoliberal y en donde en donde el Estado ya no fungiera como
anico motor de crecimiento y del desarrollo, y por el contrario su accionar se veria
restringido a cuidar de los intereses al mercado, es decir, salvaguardar y extender la
presencia del mercado para garantizar su buen funcionamiento, para establecer las

bases necesarias de la libre competencia.

ahora “de libre suscripcion” sin restriccion alguna, salvo la relativa a personas morales que ejerzan
funciones de autoridad. (Calderén, 2014, p.120)
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Esta nueva estrategia tendria consecuencias practicamente inversas a las que se

esperaba en el Consenso Washington.

3.3 La desregulacion del sector financiero mexicano

Al final de los afos setenta, la crisis de la deuda marco uno de los momentos mas
trascendentes dentro de la historia mexicana. Los profundos y numerosos
desequilibrios dentro del crecimiento econdémico mexicano llevaron al gobierno a
implementar politicas neoliberales (conocidas también como medidas de ajuste

estructural) que reestructuraron a la economia del pais.

Para lograr dicha recuperacion econémica, fue necesario que con la rapida integracion
mundial que estaba ocurriendo, a mediados de los ochenta, México completara su total
adecuacion a la nueva configuracion en la estructura internacional, mediante el cual
pudiera alcanzar una plena globalizaciéon productiva y financiera que le permitiera
corregir los desequilibrios en sus finanzas (detener la fuga de capitales, el alza en las
tasas de interés, evitar desequilibrios en cuanto al tipo de cambio, evitar presiones
inflacionarias). Esta plena transformacion implic6 cambios significativos, entre las mas
relevantes se encuentran las que sucedieron dentro del sistema financiero mexicano y

el papel del Estado.

3.3.11970-1982

La reestructuracion del sistema financiero comienza, formalmente, a mediados de los

afos setenta durante la presidencia de Luis Echeverria, con uno de los procesos mas

importantes dentro el sistema bancario comercial®: la transformacién de bancos

especializados a bancos multiples.

8 E| sistema bancario sufrié diversas e importantes modificaciones que tenian por objeto estabilizar las
cuentas nacionales y protegerlas de los shocks externos mediante el uso de programas tanto ortodoxos
como heterodoxos que, en un principio, ayudaron a restaurar exitosamente el balance en cuenta corriente
y a ampliar la capacidad de pago de la deuda externa (Tinoco, 2009, p.255) .

65



Por una parte en 1974 se crea la legislacién bancaria para formar la banca multiple®.
Dicha legislacion permiti6 que los bancos pudieran otorgar servicios multiples (la
provision de la totalidad de las operaciones de: depdésito, ahorro, intermediacion
financiera e hipotecaria, y operaciones de fideicomiso) y que estos, a su vez, se
adecuaran a la gran transformaciéon mundial en materia de servicios financieros, y
donde finalmente la banca privada transitaria a la banca universal (Diaz, 2001, p.67); lo
anterior explica en gran parte el motivo de la desaparicion de los bancos especializados
en los servicios financieros y la fusion de nuevos bancos multiples, como es el caso de

Banamex, Bancomer, Banco de Monterrey, Serfin, Banpacifico.

Asimismo, en 1975 se aprobd una nueva Ley del Mercado de Valores en cual se
establecio el marco legal para el desarrollo de los intermediarios financieros no
bancarios, que propicio “la publicacion continua de informacién sobre las caracteristicas
de los valores negociados, asi como los términos de oferta, con lo cual se elevo la
cultura financiera” (Diaz, 2011, p. 67). Esta nueva ley incremento la actividad bursatil,
pero no le otorgd dinamismo al mercado primario dada la actividad especulativa
promovida por la banca comercial privada que provoco la incertidumbre en la emision

de acciones primarias (Girén y Levy, 2005, p.18).

Por otro lado, en1977 se crea la Comisién Nacional de Valores®’ y aparecen nuevas
instituciones de crédito de bancos de depdsito, crédito hipotecario y sociedades
financieras. (Tello, 2008, pp.580-581).

Finalmente, se dio una tercera reforma que fue la emision de bonos gubernamentales,
los certificados de tesoreria de la Federacion (Cetes) que inicialmente tuvieron “el
propésito de revisar semanalmente la tasa de interés y modificar la forma de

financiamiento del gasto publico” (Girén y Levy, 2005, p.19).

8 | a banca multiple constituye aquel conjunto de instituciones que puedan operar diversos instrumentos
de captacion de recursos y de concesion de créditos; de acuerdo con los términos de la cohesién, podia
realizar todas las operaciones crediticias, servicios complementarios y operar con todo tipo de
inversiones y plazos (Tello, 2008, p.579).

87 L : : . .
Institucién encargada de supervisar y regular las operaciones de los mercados de capital y de dinero.
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Los elementos anteriores explican en gran parte el motivo por el cual la banca obtiene
un nuevo liderazgo, donde no solo los nuevos intermediarios financieros (Tello, 2008, p.
580) se comienzan a agrupar de manera estratégica, tanto empresas industriales como
de servicios alcanzan, a su vez, un importante grado de participacion que explica la
actual existencia de fuertes grupos financieros bien consolidados en actividades de la
banca y de otros intermediarios financieros, asi como de empresas productoras de

bienes y servicios.

La creacion de la banca mdltiple y la reestructuracion del sistema bancario marcaron
una importante transicion en cuanto a la regulacion financiera del pais provocando que
el gobierno optara por descansar en el encaje legal y en la orientacion selectiva del

crédito®, y con ello poder colocar deuda en el sistema bancario.

En palabras de Carlos Tello todo ello “permitid durante un largo periodo mantener el
credito neto del Banco de México del gobierno Federal dentro de proporciones
razonables y compatibles con la estabilidad de precios y la cambiaria“ (Tello, 2008,
p.582).

Aunque este nuevo mecanismo de operacion -el de adecuar al sistema financiero a las
nuevas condiciones internas del pais- ocasiono que el pais encontrara una pequefia
estabilidad econGmica, por otro lado, poco a poco, también se incitdé a que los grupos
financieros bancarios elevaran su importancia e influencia en la economia nacional al
concentrar su expansion y gran influencia dentro del sistema bancario y que, como
consecuencia, los banqueros acumularan un inmenso poder econdémico y politico
ocasionando que dentro de un corto plazo su poder se tradujera en elevados costos

econdmicos, sociales y politicos.

8 | a canalizacién de recursos de la banca privada a actividades que el gobierno deseaba impulsar, por
medio de redescuento y de garantia que llevan a cabo diversos fideicomisos que el gobierno federal
establecid sobre todo en el Banco de México y en Nacional Financiera (Tello, 2008, p.581).
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A manera de resumen, Carlos Tello (2008, p.583) establece que entre 1970 a 1980,
durante el periodo en el cual se dio la consolidacion de la banca mudltiple, el sistema

financiero mexicano:

a) Se desenvolvié al amparo de una legislacion anacronica, dispersa, compleja y
confusa.

b) Contaba con un poder creciente frente al gobierno y frente al resto de la iniciativa
privada

c) No desempeiiaba adecuadamente su papel de intermediacion financiera

d) No operaba de manera eficiente

e) Descansaba de manera creciente en la especulacion y otras practicas nocivas para

la economia del pais.

Por tanto, una vez iniciada la presidencia de Lépez Portillo, la crisis econémica era un
hecho. El desplome de los precios del petrdleo, la inflacion, la devaluacion y las altas
tasas de interés (fendmenos econdmicos que se evidenciaron antes de 1981) se

profundizaron debido a la débil estructura econémica productiva del pais.

Durante ese periodo, la concentracion y la centralizacion de capitales no se
desarrollaron sobre bases fuertes, la imposibilidad de consolidar un proceso de
expansién productiva indujo la creciente fuga de capitales®: la creciente especulacion
instrumentada y fomentada por parte de los bancos comerciales provoco que la banca
fomentara e instrumentara la especulacion agudizando, en gran medida, la fuga de

capitales.

89 . . .
Durante la fuga de capitales: Llevaron al pais a contar con grandes pérdidas en sus reservas;

obligaron a la eliminacién de la politica cambiaria en México; se anuncio la suspension del servicio de la
deuda sobre sus préstamos comerciales.
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Esta situacion agravé la fragilidad econémica del pais® debido a que la actividad del
sector publico requeria de manera estricta de los continuos préstamos por parte de las

instituciones financieras para asi recuperar la eficiencia de los sectores productores.

Por ejemplo, Banamex y Bancomer, que eran los principales bancos comerciales y
controlaban el 60% de los recursos totales de la banca privada, al impulsar el mal
manejo de los recursos via la especulacion, incentivaron la brutal salida de capitales, de
acuerdo a Carlos Tello “se habia perdido la capacidad de manejo de los asuntos
financieros en el pais y el sistema nacional de pagos estaba en entredicho” (Tello,
2008, p.584).

Era evidente que el gobierno contaba con numerosas razones que lo obligaron a
adoptar medidas con el fin enfrentar la crisis y reordenar la economia, evitar el fragil
modelo de acumulacion y prevenir fuertes shocks externos relacionados con los
problemas del sistema monetario internacional. México no soélo se veia presionado por
detener la fuga de capitales, amortiguar las presiones inflacionarias, hacer frente a los
problemas crediticios y controlar el crecimiento de la tasa de interés, también el Estado
debia dirigir el desarrollo del pais e independizar la politica financiera del mercado

internacional de dinero y capitales.*

Por ende, era fundamental combatir, mediante la creciente participacion del Estado, el
agudo problema de la ineficiencia financiera, el control del circulante, asi como evitar la
creciente amenaza hacia el sector comercial e industrial, pero sobre todo detener a toda

costa la crisis de deuda® y evitar enfrentar la misma situacién en un futuro.

% L os délares que ingresaban al pais, por via de exportacién de petréleo y por la de los créditos, se
volvian a fugar a través de los bancos por el capital especulativo, deteriorando asi la balanza de pagos
del pais.

%1 con ello, se podrian atacar a fondo problemas seculares de la economia mexicana que, como el
anonimato en la posesion: de las acciones, bonos, y otros valores, habian impedido la ejecucién de una
auténtica reforma fiscal. (los problemas econémicos provocados por una politica econ6mica
desequilibrante) (Turrent, 2009, p.308).

Crisis que impulso las 2 fuertes devaluaciones de entonces (febrero y agosto).
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+ La nacionalizacion de la banca

En 1982, dado que el gobierno mexicano hizo responsable a los banqueros de la
fragilidad econdmica del pais, el presidente Lopez Portillo decretd la nacionalizacion de
la banca, mediante el cual la administracién de la banca pasé a manos del Estado® vy,
junto con el control de cambios, se adopté como la medida 6ptima para hacer frente al

sistema financiero y subsanar la situacién econémica del pais®*.

Con la nacionalizacion de la banca, el gobierno mexicano se proponia: a) fortalecer el
aparato productivo y distributivo del pais; b) evitar una futura crisis financiera; c) detener
presiones inflacionarias; asi como d) dar seguridad a los ahorradores y apoyar en

especial a los pequefios ahorradores de las instituciones del pais.

La reestructuracion del sistema bancario consistio en los siguientes cambios: 1. La
estructura de tasas de interés, y 2. La politica de tipos de cambio (control generalizado
de cambios) (Tello, 1984, pp.168-169).>°Con esto el cambio de politica econémica
acabd con el sistema devaluacion-inflacion y a la desaparicion de circuitos financieros

qgue generaban condiciones de creciente especulacion

Asimismo, se llevd a cabo un decreto expropiatorio con el cual se le facultaba al

gobierno conservar la propiedad de otros intermediarios financieros y organizaciones

93 El Estado mexicano contaba con varios instrumentos juridicos para nacionalizar una actividad
econdmica como la bancaria (Tello, 1984, p.151).

% EI 31 de Diciembre de 1982 se publicé la Ley reglamentaria del servicio publico de banca y crédito en
el cual todos los bancos comerciales se transforman en sociedades nacionales de crédito (Diaz, 2011,
p.69).

% En materia de tasas de interés: a) Las tasas sobre nuevos depodsitos disminuirian dos puntos
porcentuales; b)el rendimiento anual de las cuentas de ahorro se elevd de 4 a 20%; c)No se cobrara
comisién alguna sobre depdsitos en cuentas de cheques; d) los intereses de los créditos de la banca a
las empresas productivas disminuiran en 5 puntos porcentuales y posteriormente se irian reduciendo.

En materia de tipos de cambio: se establecieron dos paridades oficiales el tipo de cambio preferencial,
fijado en 50 pesos por dolar norteamericano y el tipo de cambio ordinario establecido en 70 pesos por
dolar. Control generalizado de cambios.
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auxiliares de crédito, a través de los bancos; algunos de los bancos expropiados fueron

Bancomer, Banamex, Serfin®.

Si bien, la nacionalizacion de la banca le permitio al Estado retomar su papel activo
como principal motor del desarrollo econdmico del pais, esto a su vez implicd una
constante y dura confrontacion entre el Estado y la iniciativa privada (liderada por los

banqueros)®’; sin embargo, esta situacién no fue el menor de sus problemas.

Al poco tiempo las medidas adoptadas por el Estado desestabilizaron al pais (como
habian previsto los oponentes) y, como resultado de este desajuste, México se adentro
de manera rapida a un dificil proceso de estatizacion. Las consecuencias fueron

severas:

En primer lugar se dio una reduccion significativa en el poder de compra de los
ahorradores; los sectores medios y populares fueron los mas afectados, como

consecuencia de la devaluaciéon de la moneda y de una creciente inflacion.

En segundo lugar, se dio una notable disminucién en la liquidez de las empresas que
tenian deudas con el exterior o que requerian la compra de materias primas o
refacciones del extranjero para operar, lo que amenazaba la productividad del pais ante
la falta de incentivos a los agentes econdomicos. El debilitamiento de la actividad

productiva habia llevado a México a un crecimiento cero.

% « os bancos expropiados poseian acciones de 339 subsidiarias, 128 de las cuales serian conservadas
por sus tenedores originales, pues las empresas correspondientes se juzgaron indispensables para
seguir suministrando con eficacia los servicios bancarios y crediticios” (Turrent, 2009, pp. 382-383).

%7 | as critica mas evidente fue sobre todo de los antiguos propietarios y de la ortodoxia financiera que
insistian en que la politica “tenia serios y graves riesgos para la economia del pais y que era de caracter
populista. Sus argumentos fueron: a) la disminucién de la captacién; b) errores dentro de las operaciones
crediticias; ¢) necesidad de subsidiar a la banca al final. La banca habia pasado a ser un monopolio de
Estado.
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En tercer lugar, la incertidumbre generé una mayor inflacion, una inflacion de casi 100%
ya que la cantidad de billetes en circulacion se habia incrementado casi lo mismo que

en los 53 afnos anteriores acumulados.

En cuarto lugar, las restricciones en el crédito externo paralizaron los ingresos de
divisas al sistema financiero nacional, y por el contrario la banca otorgd créditos, en
moneda extranjera, practica que fue desventajosa para el gobierno ya que los depdsitos
bancarios que sus tenedores enviaban al exterior eran fondos que el banco ya no podia
utilizar para otorgar préstamos y, como consecuencia, aumento la fuga masiva de
capitales, hubo un acceso nulo a acreedores privados y uso exclusivo de fuentes

oficiales®.

En quinto lugar, en 1982 la deuda externa llegé a 87,588 millones de dolares, lo que
representaba 89% del PIB y 1,359% de las reservas internacionales del pais. El servicio
de la deuda significoO destinar a su pago el producto de 54.6% de las exportaciones

petroleras y 32.1% de los ingresos totales del pais en cuenta corriente®.

Puesto que la politica monetaria restrictiva aplicada por el Departamento del Tesoro de
los Estados Unidos (politica que fortalecio al dolar y elevé las tasas de interés) ocasiono
que el pago de los intereses de la deuda se volvieron impagables, México se declaro la

moratoria de la deuda en 1982.

La magnitud de la crisis (devaluacion, inflacion, sobreendeudamiento, crisis en la
balanza de pagos) y la nacionalizacion de la banca tensaron peligrosamente las

relaciones entre los empresarios y el gobierno.

Si bien la Banca bajo el control del Estado intent6 ser mas que un mecanismo de

financiamiento ante su directa intervencion en la economia, los problemas comenzaron

%8 pese a la dificil situacion de adquirir financiamiento, el Estado durante el poder siguié contrayendo un

gran gasto publico lo que a su vez implicé en un alto costo para las finanzas del pais, el gobierno

destinaba gran parte del gasto al financiamiento segun su interés y limitaba asi el crédito al sector
roductivo.

® Politica econdmica 1982-1988, con Miguel de la Madrid.
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cuando los créditos que se recibian los bancos comerciales sufrieron una tendencia la
baja (a falta de tiempo, de plazos y de una eficiente administracion). No se pudo seguir
recibiendo financiamiento ya que los recursos que se obtenian de los mercados de
capital privados no fueron suficientes para destinarlos a los sectores estratégicos del
pais y permitir impulsar su crecimiento. Dicha situacion obligdo al gobierno a seguir
recurriendo, en mayor medida, a las instituciones financieras internacionales y
depender de los continuos préstamos extranjeros para promover el desarrollo; sin
embargo, este escenario resulto en una compleja situacion de moratoria para el

gobierno mexicano ante el incumplimiento del pago de su deuda externa.'®

Por consiguiente, dada la fuerte desaceleracion econémica y el bajo crecimiento de la
productividad, reflejo de la debilidad estructural en la economia mexicana, fue necesario
la creacién de nuevas condiciones correspondientes a un nuevo bloque historico, que
permitieran mantener la hegemonia del pais como solucion al complejo panorama lleno

de inestabilidad e incertidumbre.

De acuerdo a Rafael Soto (2010, p. 53) la nacionalizaciéon bancaria y el control de
cambios en 1982 fue una forma de administrar la crisis bancaria; sin embargo, el
gobierno mexicano y las empresas enfrentaron serios problemas de insolvencia, se
comenzo a frenar la expansion bancaria, por tanto, no se dieron las condiciones para

iniciar una real competencia con los intermediarios extranjeros.

3.3.21982-1988

Con la llegada del presidente Miguel de la Madrid se inici0 un importante periodo de
cambio estructural marcado por el comienzo de una nueva etapa de modelo neoliberal,
que pondria fin a la intervencion activa del Estado e iniciaria con el acelerado proceso

de apertura financiera.

100 - . . .
El plan Baker exigia que la reestructuracion de la deuda con bancos comerciales fuera asociada a
programas de reforma estructural con el sello de aprobacién.
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La crisis que caracterizo dicho periodo dio lugar a la implementacion de politicas que, a
su vez, impulsaron un proyecto de creciente apertura y desregulacion financiera como
respuesta inmediata a las necesidades de la crisis y a las particulares condiciones que
requeria la situacion economica de aquel entonces, por lo que, en palabras de Giron y
Levy “desaparece oficialmente la regulacion del sistema financiero y se desmantelaron

los mecanismo compensatorios del mercado de créditos” (Levy, 2005, p.20).

Entre las principales modificaciones que se dieron en materia de reforma financiera
tenemos en primer lugar la desaparicion del encaje legal que permitio la liberalizacion
de las tasas de interés. En segundo se implemento la politica de encajonamiento de
creditos y la profundizacion del mercado de valores beneficiadas por: a) la modificacion
del financiamiento del gasto publico; 2) el pago de la nacionalizacion bancaria; y 3) el

proceso de liquidaciones y fusiones de empresas del sector publico.

Ademas, entre 1983 y 1987 se adopto el sistema de flotacion bancaria el cual permitio
que el tipo de cambio se mantuviera subvaluado con el fin de equilibrar la balanza de
pagos en México; sin embargo, se presentd un panorama de creciente inflacion que

perjudico la estabilizacién econémica’®*.

Asimismo, en dicho periodo, el mercado de valores tuvo un auge espectacular (que
culmind con la crisis bursatil de 1987). Las casa de bolsa se convirtieron en el eje de
financiamiento basico de las grandes empresas en México, en tanto que el sistema
bancario fue practicamente utilizado para financiar el déficit gubernamental (Diaz, 2011,
p.69).

En esto afos el Estado promovio todo tipo de estimulos al sector privado, dada su
fracturada relacion derivada de la nacionalizacion bancaria, sin embargo otorgé a los

exbanqueros el control del mercado bursatil, generando un espacio alternativo para la

101 « 3 falta de crédito interno y externo ademas de estancar a la economia provocé un movimiento
acelerado de cambios en los precios relativos y la elevacion del nivel general de estos, por lo que se
conoce como la etapa mas inflacionario en la historia reciente” (Soto, 2010, p.53).
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circulacion de los valores, una oferta bastante atractiva dados los grandes rendimientos

a corto plazo (Levy, 2001, p.219).

A través de la nacionalizacion de la banca se provoc6 una mayor concentracion en el
mercado. De acuerdo a Levy en 1982 existian 34 bancos multiples que descendieron a
29; en 1987 habia 19 instituciones bancarias que se mantuvieron en manos del Estado.
De igual manera, la actividad en las casas bolsa y sociedades de inversion fueron
muchos mayores que las instituciones de crédito tradicionales lo cual se debi6 a las

reformas financieras (Levy, 2001, p.218).

No obstante, el financiamiento del déficit pablico domino al sistema bancario en México,
por lo que se establecieron restricciones al financiamiento directo. De acuerdo a Carlos
Tello (2010, p.658) “el financiamiento bancario resultd insuficiente para cubrir el déficit
publico” debido a que México destinaba gran parte de su gasto al pago de la deuda

externa, generandose una restriccién de liquidez en escala nacional'®?.

Por lo tanto, pese a las importantes reformas financieras implementadas por el
gobierno, la reduccion del accionar estatal y los recortes al gasto publico (sobre todo el
de inversion y el social), el incremento en los precios, la liberalizacion comercial y

financiera no dieron los resultados que se esperaban.

Si bien se creia que la nacionalizacidén de la banca permitiria orientar el financiamiento
al desarrollo, lo cierto es que no se logré controlar la fuga de capitales y, por el
contrario, pasé a ser un monopolio de Estado que Unicamente respondi6 a la l6gica de
un pequefo grupo de mexicanos que estaban, en palabras de Turrent (2009, p.303),

“encabezados, aconsejados y apoyados por los bancos privados®.

3.3.31988-1990

102 g| gobierno pide a la banca comercial extranjera la reestructuracion del servicio de la deuda externa

concentrada por el sector publico y subsidia via el Fideicomiso para la Cobertura de los Riesgos la
reestructuracién de la deuda privada. (Tello, 2010, p.636).
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8% como respuesta a la crisis de la

La desregulacion financiera que comienza en 198
deuda, dada la complejidad de la balanza de pagos y las finanzas publicas'®, marca el
triunfo del pensamiento neoliberal y de la politica globalizadora para dar fin a la vision

nacionalista que predominaba durante la previa fase de desarrollo.

México entonces inicia con la implementacion de profundas politicas de ajuste
estructural destinadas a modificar la estructura economica del pais en tanto que
promete, por un lado, mejorar la competitividad y, por el otro lado, estimular el libre
acceso a los recursos de capital y tecnolégicos para asi promover una estructura mas
flexible y lograr un ambiente mas atractivo para atraer a la inversion, tanto nacional

como internacional.

La exigencia de orientar la economia a los mercados externos, mediante la apertura
financiera, la innovacion financiera, la privatizacion de empresas publicas y del sistema
bancario, y la reduccion del gasto publico, dio lugar a la completa desregulacion de la
actividad economica del pais a fin de evitar los desequilibrios fiscales y asi estabilizar a
la economia, promover el incremento del ahorro y la movilizacion del ahorro

internacional hacia la economia mexicana.

Una parte fundamental de esta nueva estrategia politica y econdmica consistio en
establecer condiciones macroeconémicas adecuadas para la liberalizaciéon'® que, a su

vez, requerian modificar las relaciones de produccion, sociales, asi como permitir el

103 g bien, la insercion del modelo neoliberal en México inicia en 1982, fue en la presidencia de Salinas
cuando México adopta por completo los planteamiento tedricos de la liberalizacion financiera y
desregulacion (enfoque ortodoxo). Experimento neoliberal.

104 Aunado a las recomendaciones internacionales (tanto del FMI, la Reserva Federal de Estados

Unidos, el Banco Mundial y el Consenso de Washington).

105 g gobierno instauré un drastico proceso de ajuste con la adopciéon de medidas que combatieran la
inflacién, contribuyeran a la eliminacion del déficit, se ajustara el tipo de cambio y se pudiera negociar la
deuda externa.
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reacomodo del poder'®

Estado®’.

, lo anterior supuso una importante modificacion en el papel del

Durante el gobierno de Carlos Salinas de Gortari se promovio la canalizacion de los
recursos (financiamiento obtenido a través de la dinamica del capital dentro del
sistema), por lo que el sector financiero y la banca fueron adquiriendo, en mayor
medida, un papel clave a fin en el impulso del desarrollo econémico del pais (dado el
contexto de apertura global y desregulacion financiera). Dada la necesidad de acelerar
el proceso de apertura financiera, durante este periodo se continué con la
implementacion de nuevas reformas financieras. Entre las principales Marcia Solorza

(2008, p. 110) las enlista de la siguiente manera:

1) La emision de titulos a corto plazo a las tasas de interés de mercado y participar en
los mercados de titulo extranjeros.

2) La apertura del mercado financiero local a los inversionistas extranjeros.

3) La emisidn de titulos en el extranjero por parte de las empresas mexicanas.

4) La liberalizacion de las tasas de interés pasivas y activas de los bancos.

5) La formacion de grupos financieros integrados verticalmente que incluyan bancos,
aseguradoras, casas de bolsa y establecimientos especializados.

6) Se dio lugar a la propiedad privada de los bancos.

En este periodo, la desregulacion financiera era un hecho pues fue concebida como
“aquel instrumento o mecanismo que impulsaria la eficiencia financiera del pais via
eliminacion de la normatividad que distorsionaba a los mercados financieros” (Cabello,
1999, p.213) y convertir al sector financiero en el pilar del despegue al desarrollo por el

financiamiento. Este argumento dio lugar a la reprivatizacion de la banca.

198 para ello fue necesario modificar el marco legislativo institucional que garantizara los derechos de
propiedad (Tello, 2010, p.626).

Debido a que los desequilibrios anteriores llevaron a discutir la eficiencia del Estado, durante este
nuevo proceso de transicion, ademas de redefinir el papel del Estado, la economia mexicana pasa a ser
una economia regulada y protegida a una abierta orientada al mercado, eliminando toda normatividad
que distorsionaba a los mercados financieros.
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3.3.4 1991-1994

 Lareprivatizacion de la banca

En 1989, la banca comercial pasé de ser una banca nacionalizada a una banca
reprivatizada. Esta reprivatizacion fue un proceso de reconformacion regulatoria que dio
lugar a profundos cambios en la ley bancaria y financiera mexicana (Cabello, 1999, p.
214) derivado de las profundas reformas que se venian implementando en los afios
ochenta y que garantizaron la entrada del nuevo orden financiero, dando lugar al
proceso de extranjerizacion del sistema bancario de la década de los noventa del siglo
XX.

Bajo la influencia del FMI, del BM y el Consenso de Washington, la apertura del sistema

financiero mexicano se tradujo en:

a) La apertura de la cuenta de capital

b) La eliminacion de los depdsitos obligatorios de los bancos en el banco central.

c) La prohibicion del financiamiento del déficit publico por el banco central.

d) La eliminacion de los cajones de descuento y del crédito dirigido a determinados
sectores y los controles sobre tasas de interés;

e) La desaparicion de las actividades de primer piso de la banca publica;

f) Los cambios legislativos para aceptar la participacion extranjera accionaria en banca,

g) La privatizacion acelerada de los bancos nacionalizados en 1982. (Soto, 2010, p. 53)

La intensificacion de la apertura del sector financiero que se dio con la crisis del modelo
fordista-keynesiano y el abandono del Estado de bienestar, mas los otros factores
internos y externos que se mencionaron al inicio de este capitulo significo la
modificacion de la legislacion mexicana en materia financiera para aprobar la
participacion de extranjeros hasta por un 30% del capital accionario de la banca y de las

casas de bolsa.
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En primer lugar, se llevo a cabo la eliminacién de la exclusividad del Estado en a
prestacion del servicio de la banca, en el afio de 1990. Con ello, se entregaron los
bancos nacionalizados a los principales grupos bursatiles. EI nUmero de instituciones
paso de 68 a 29, y posteriormente a tan so6lo 19 bancos mudltiples; entre los bancos que
se privatizaron fueron los bancos expropiados: Bancomer, Banamex, Serfin (Tello,
1984, p.14).

Como consecuencia de la apertura en la cuenta de capital y de la disminucion de las
tasas de interés, los bancos otorgaron un gran nimero de préstamos, sobre todo al
consumo y a la vivienda, permitiendo la expansion de la cartera crediticia y la
intermediacion financiera. Al respecto, a raiz de la liberalizacion financiera, el margen
de intermediacion bancaria “registrd una tendencia ascendente que se acentio después
de la reprivatizacion bancaria, de manera que en 1993 el margen real de intermediacion
ascendi6 al 13.78%; y al 15% en 1994, mas de 2 veces superior al promedio histérico
de 7% real” (Calva, 1996, citado por Girdn, 2014, p. 19)

En segundo lugar, en julio de 1990 se aprobo la Ley de Instituciones de Crédito (LIC)
mediante la cual se buscé fortalecer el rol de los consejos directivos para la reforma de
decisiones. El consejo adquirid la facultad para designar y remover al director general.
Dicho consejo podia aprobar sus propios programas financieros y presupuestos de
gastos de inversion e ingreso, la capacidad para aprobar el lugar del establecimiento y
reubicacion de sus sucursales, es decir, tenian ahora mas libertad para tomar

decisiones administrativas.

Con la LIC se busco alentar una participacion mas activa de los particulares en su
capital social y en el manejo corporativo, como un cambio significativo de la
desregulacion de las operaciones bancarias, y se redefinié el marco de supervision y

control de la Comisién Nacional Bancaria'®, con el que se establecieron reglas para

108 . . .
Este nuevo organismo nace como representante del Estado en la supervision bancaria, relega la
participacion estatal para convertirse en vigilante de las actividades financieras bancarias.
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sancionar a las instituciones que incumplieran o violaran las normas establecidas por la

|ey109.

En tercer lugar, con la Ley de mercados de Valores (LMV), se promovieron las
condiciones para alcanzar una mayor participacion de los intermediarios en el exterior,
redefinir el tratamiento de la llamada informacion privilegiada, desregular la actividad
bursatil para promover la competencia y facilitar la operacion y reconocer legalmente la

figura del especialista bursatil.

En cuanto a la IED, a fin de permitir la entrada de inversion extranjera de portafolio, se
le concedio una participacion de hasta un 30% del capital en las casas de bolsa, con un
limite de 10% sobre la tenencia individual de acciones.

En cuarto lugar, con la Ley de Sociedades de Inversion se intentd desregular las
operaciones 'y simplificar administrativamente el funcionamiento de estos
intermediarios. Estas sociedades se sefialaron como el vehiculo de acceso del pequefio

y mediano inversionista al mercado de valores.

Por otro lado, a la Comision Nacional de Valores se le facultdé imponer sanciones
directas previstas por la ley y expedir disposiciones generales sin que se requiera
autorizacion de la SHCP. Ahora trabajaria con autonomia en el manejo de sus ingresos
y egresos, asi como para otorgar directamente autorizacion o revocar a las sociedades

de inversion.

Visiblemente, se llevé a cabo una acelerada privatizacion bancaria que modificé las
condiciones del sector bancario e implico la restitucion de la banca comercial de la
funcién de la banca de inversion, lo que a su vez condujo a una elevacién de los
margenes bancarios. Asimismo, se eliminaron, en mayor medida, las facultades
regulatorias y supervision sobre la banca, por lo que éstos recuperaron su “libertad” y el

control en el mercado accionario sin la intervencion del Estado. Este hecho dio lugar a

109 - . . L L
Nace la supervision prudencial (mayor proteccion al publico inversionista y alentar su mayor

participacion.
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la constitucién de agrupaciones con diversos intermediarios (casas de bolsa, casas de
cambio, aseguradoras etc.) y marco el auge de los grupos financieros en la economia

mexicana.

A su vez, el proceso que se dio en el reconocimiento legal del mecanismo de ahorro,
como son las cajas de ahorro™® y el Sistema de ahorro para el retiro (SAR)'!, por

tanto, se centr6 fundamentalmente en la activacion del ahorro interno.

En este marco, en el afio de 1992 con la ley de Instituciones de Crédito y la Ley para
Regular las Agrupaciones Financieras se modificaron las formas de participacion del
capital nacional y extranjero en la banca, y en sociedades controladoras de grupos
financieros, mediante la actualizacion de la operacion de los bancos y el reconocimiento

de nuevos servicios de intermediarios no bancarios.

Al aprobarse estas reformas se impulso la internacionalizacion del Mercado de Valores
para mejorar su dinamica. Asimismo, a fin de evitar conflictos de intereses y sancionar
su uso indebido, se adecud la normatividad del Fondo de Apoyo al Mercado de
Valores™*? con la adecuacion de la Comisién Nacional de Valores e incluso se permitié
la participacion del inversionista extranjero en el mercado interno, y al inversionista
nacional se le permitio invertir en el mercado extranjero, fomentado la desregulacion y
disminuyendo el papel del Estado en las actividades financieras. Solo asi el Estado tuvo

autoridad para regular los cambios, la intermediacion y los servicios financieros.

10 conla ley general de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito (LGOyAAC) se reconocid
legalmente a las cajas de ahorro. Dicha ley se sustenta, principalmente, en cuatro razones: 1)lograr
mayor competitividad entre los agentes; 2) mayor racionalidad econémica; 3) avanzar en el reto de mayor
crecimiento econémico y mejores niveles de vida para la poblacién; y 4) que constituyan el canal con el
gue se espera reunir recursos de los pequefios ahorradores e incorporarlos productivamente. Véase:
Cabello, 1999, p.235.

11 Surgié como medida de proteccion social y previendo importantes consecuencias para el ahorro y la
inversion, un medio para sanear financieramente al sector bancario.

112 Entre las modificaciones que se dieron tenemos las siguientes: a) creacién del sistema Internacional
de Cotizaciones; b) regulacion de la informacion privilegiada; c) Reconocimiento del asesor de Inversion
Independiente; d) Creacion del fondo de apoyo y Garantia del Mercado de Valores; e) Regulacion de los
Sistemas Automatizados de Operaciones.
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En 1993 con la aprobacion de la autonomia del Banco de México el Estado tendria un
banco central que, de manera independiente a la forma de gobierno, tendria por objeto
procurar Unicamente la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda nacional. Este
acontecimiento constituy6 claramente el punto clave para entender uno de los motivos
principales que explica esta separacion artificial entre banco central y gobierno que
provoco la limitacion historica en cuanto a la participacion estatal en materia de politica
econdmica. En ese sentido, no se dio lugar a la consolidacién del banco central y del
gobierno en un caracter ampliado, es decir, si bien este hecho permitio el

funcionamiento del aparato productivo, se limité a la creacidon de un consenso activo.

Para 1994 se publicaron las Reglas para el Establecimiento de Filiales de Instituciones
Financieras del Exterior y se cre0 el Comité de Apertura Financiera; se dio la
instrumentacion del Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC) que autorizé a las
casas de bolsa realizar operaciones de compraventa de contado de divisas contra
moneda nacional, de compraventa al contado y a futuro de divisas contra divisas; y
finalmente hay una autorizaciéon del Banco de México para establecer un mercado
extrabursatil de futuros sobre tasas de interés nominales y sobre de indice Nacional de

Precios al Consumidor.

Durante este periodo hubo una importante entrada de recursos al sector bancario via
sus inversiones, de hecho, el sector bancario constituyé la principal fuente de
financiamiento de las empresas. No obstante, pese a la reprivatizacion del sector
bancario y a la acelerada evolucion del crédito, la vulnerabilidad del pais ante la entrada
de flujos de capitales foraneos, la creciente dependencia hacia los créditos bancarios
(tanto por el sector publico como del privado) y la contraccion de estos, mas la
ineficiencia del mercado financiero, provocaron el debilitamiento de la banca

privatizada.

En palabras de José Ayala la desregulacion financiera “ayudd a ampliar los mercados
financieros y tuvo el efecto de hacer descender el ahorro privado (...) pues los bancos

competian por incrementar su participacion en el mercado otorgando créditos al
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consumo Yy vivienda” (Ayala, 2001, p. 489). No obstante, pareciera que el problema gira
en torno a la inadecuada evaluacion de los riesgos y la calidad de las carteras de
préstamos de los bancos. En realidad, gran parte de la ineficiencia del mercado
financiero se debe al papel meramente coercitivo que el Estado adopta a fin de
garantizar, a través de sus instituciones, los intereses meramente privados que

acrecientan la incertidumbre e ineficiencia de la dinamica del capital en el pais.

3.3.51994-1995

La reforma financiera implementada desde 1989 con la adopcion del modelo neoliberal,
como se ha destacado repetidamente a lo largo de este trabajo, dio lugar a la rapida
evolucion del proceso de apertura del mercado financiero y privatizacion bancaria
debido a la eliminacion de regulaciones sobre las tasas de interés y el crédito (dada las
expectativas a partir de la implementacion del TLCAN), la rapida privatizacion bancaria
y la creciente apertura de la economia mexicana al mercado de capitales, mas la
politica que permiti6 mantener altos margenes de ganancia a fin de no eliminar la

confianza en los mercados.

No obstante, pese al importante incremento, en el periodo de 1991-1994, en materia de
inversion, la decision de presionar el proceso de apertura econOmica y financiera,
dadas las politicas econdémicas influenciadas por el FMI, la entrada al GATT vy la
adopcion del TLCAN, mas la falta de regulacién e intermediacidn, provocaron que se
llevara a cabo una profunda reforma financiera en el pais que condujo al agravamiento
de la crisis financiera de 1994-1995.

Esta decision de impulsar la desregulacion financiera provocd un crecimiento
insostenible de la especulaciéon y un aumento en la volatilidad de los mercados a corto
plazo. Dicha situacion, mas la incertidumbre en el ambito politico y social del pais,

marco el comienzo de un periodo de creciente inestabilidad bancaria para México.
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La crisis financiera de 1994 marco el inicio de una profunda crisis que condujo al
deterioro e insolvencia del sistema bancario mexicano dadas las altas tasas de interés y

las devaluaciones™®,

Esta crisis tuvo un caracter especulativo-cambiario en la medida que estuvo marcada
por una importante salida de capitales (resultado de la creciente incertidumbre y
constante especulacion) que se derivé de una fuerte sobrevaluacion de la moneda ante
la creciente especulacion, resultado de los cambios en la reforma financiera y la firma
del TLCAN. Ademas de ser vulnerable a los ataques especulativos, México aun contaba
con un elevado monto en su deuda externa, un débil sistema bancario y una atipica y
rapida sobreexposicion del crédito; es decir, en todos los aspectos, el pais contaba con
las condiciones suficientes para ser una economia bastante vulnerable ante los shocks

externos.

Por consiguiente, en dicho periodo, los deudores cayeron en una situacion de
moratoria, los bancos quebraron y las condiciones de financiamiento fueron nulas
derivado al creciente fondeo en moneda extranjera y a los agudos problemas en cartera

crediticia.

El gobierno estadounidense preocupado aprobd un paquete de rescate que consistid en
una linea de crédito desde la Reserva Federal “garantizada con las ventas futuras de
petréleo y convoco a gobiernos, instituciones financieras internacionales y a los bancos
privados al refinanciamiento y disposicion de nuevos fondos” (Correa, ,p.2) a fin de
evitar caer nuevamente en un situacion de creciente moratoria; sin embargo, este
paquete exigio ciertas condiciones: a) el control parcial de cambios; b) la decision de
elevar las tasas de interés; c) la no intervencion parcial de algunos bancos; d) el no
congelamiento parcial de los mayores depdsitos; y e) la decision de no instrumentar el

rescate de la banca por la via de la nacionalizacion de algunos de los grupos bancario.

113 Ambos fenémenos generaron un desbalance cambiario y crediticio que podria estimarse superior a
los 25,000 millones de délares. Véase: Correa, 1998, p. 208.
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A pesar de los problemas del deterioro bancario, de la politica de crédito y la falta de
supervision, el gobierno siguié defendiendo los porcentajes de capital de los accionistas
(mexicanos y extranjeros), asi como el diferencial de instituciones financieras, es decir,
se continu6 favoreciendo al inversionista y a la participacion externa de tal manera que

se fomentara la entrada de capitales.

En 1995 se establecio el incremento de las tasas de interés a fin de evitar la salida de
capitales; sin embargo, los pasivos de los bancos seguian duplicandose. De acuerdo a
la l6gica gubernamental de aquel entonces, el mayor monto de crédito era otorgado por
los sectores empresariales de gran tamafo, por tanto, los activos de la banca al ser
mayores tenian mayor importancia frente a los activos totales de los pequefios y

medianos empresarios.

Por tanto, durante la presidencia de Zedillo, dada la justificacion gubernamental del
rescate, el Estado opt6 por salvar a sus bancos, tomando el rol de prestamista de ultima
instancia, es decir, otorgando crédito a aquellas entidades que lo requerian, todo con el
fin de evitar el colapso de la economia y garantizar el depdésito de los ahorrados. Surge
el Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (Fobaproa) y que, afios mas tarde, fue

reemplazado por el Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB).

* Del Fobaproa al IPAB

El rescate bancario del gobierno, mejor conocido como el Fobaproa, surge como
respuesta a la crisis del sistema financiero a finales del afio 1994, y como apoyo a los
bancos que cayeron en insolvencia, asumiendo las carteras vencidas de éstos y
capitalizando a las instituciones financieras ante el objetivo el enfrentar problemas

financieros que provocaran otra posible crisis financiera.

Este programa de recapitalizacion de corto plazo, permitié a los bancos vender bonos a

fin de garantizar el ahorro bancario frente a posibles quiebras. Dicho fondo fue
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capitalizado a través de las finazas publicas, y en 1998 fue aprobada como deuda

publica por el Congreso. ***

Con el Fobaproa, el Estado emitié un pagaré (a diez afios con intereses acumulables y
que carecia de liquidez) que se contabiliz6 como activo de las instituciones financieras,
y para darle solidez, posteriormente se convirti6 en deuda publica (Tello, 2007,
p.656).1°

Por consiguiente, la decision de rescatar a los bancos implicé un evidente reforzamiento
en las restricciones crediticias y fiscales. Las medidas que impuso el FMI al respecto

fueron, de acuerdo a Correa (1998, p.208):

» Garantizar los depdsitos por igual, incluso los depositos interbancarios, la decision
de no proceder hacia un control parcial de cambios;

* Elevar las tasas de interés como férmula de recuperar la “confianza” de los
“inversionistas” extranjeros;

* No intervenir parcialmente a algunos bancos y no a otros;

* No instrumentar el rescate de la banca por la via de la nacionalizacién de algunos

de los grupos bancarios.

No obstante, el saneamiento de los bancos intervenidos implicé el continuo aumento de
la masa de activos en manos del Fobaproa con muy reducido precio en el mercado, por
lo que el Fobaproa empezé a mostrar sefales de debilitamiento. Gran parte de los
préstamos representaban ya negocios deficientes y algunos de ellos eran de caracter

fraudulento™?®.

114 . . . . .
Ademas, en 1998 se aprobo la Ley de egresos de la Federacion en la cual se convertian los pasivos

del Fobaproa en deuda publica, respecto de practicamente todos los pasivos derivados del rescate
bancario.

15 6s bancos recibieron a cambio bonos con garantia gubernamental y con rendimientos ajustables que
se han mantenido en promedio en 10 % por encima de la inflacién.

116 g agotamiento de los recursos fiscales del Estado ser inminente, sin capacidad de respuesta en
virtud del alejamiento de las retribuciones sociales que las contribuciones fiscales pueden generar
(Correa, 1998, p.209).
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De acuerdo a Eugenia Correa (1999, p.1) “el traspaso de los costos del rescate de los
bancos a las finanzas publicas y su saneamiento para la venta y control por bancos
extranjeros, transfirid a los contribuyentes las pérdidas generadas por politicas publicas
equivocadas, practicas privadas fraudulentas e ilegales, y en particular por la
preeminencia de las politicas impulsadas por el FMI y la ideolégica del fundamentalismo
de mercado, conduciendo a la pérdida del control nacional sobre el sistema de pagos,
la moneda y el crédito”. Por ello, en 1998 como respuesta surge el IPAB, el cual

remplaza al Fobaproa.

El Instituto de Proteccion al Ahorro Bancario (IPAB) es un organismo descentralizado
de la Administracion Publica Federal que garantiza los fondos bancarios de dinero, asi
como los préstamos y créditos a cargo de las instituciones (Giron y Levy, 2005,
p.44)"". El objetivo del IPAB ha sido otorgar apoyos financieros tendientes a proveer

liquidez o0 a sanear alguna institucion.

Mediante el IPAB, el rescate fue cargado a la cuenta de los contribuyentes y
supuestamente la supervision incrementaria en la recuperacion de los activos y de la
cartera vencida de los bancos que fueron respaldados por el Fobaproa; sin embargo,
los pasivos que el Fobaproa le heredo al IPAB crecieron 258 mil 577 millones de pesos
en cuatro anos, y representaron un incremento de 46.8 por ciento, equivalente al gasto
destinado a educacioén, salud, seguridad social, laboral, abasto y asistencia social, que
en el primer semestre de 2002 sumo6 254 mil 343.9 millones de pesos (Castellanos, 26
de Agosto de 2002)

117 . : S . . .
Dentro del IPAB, quedardon excluidas las obligaciones a favor de entidades financieras, las

obligaciones a favor de cualquier sociedad que forme parte del grupo financiero al cual pertenezca la
institucién del banco multiple, los pasivos documentados en titulos negociables, asi como los titulos
emitidos al portador, las obligaciones o depdsitos a favor de los accionistas, miembros del consejo de
administracién y funcionarios de los dos primeros niveles jerarquicos de la institucién que se trate, asi
como apoderados generales con facultades generales de administracion y gerentes generales; las
operaciones que no hayan sido sujetas a disposiciones legales, reglamentarias o administrativas o a las
sanas practicas y usos bancarios, en las que existe mala fe y las relacionadas a lavado de dinero (Girén y
Levy, 2005, p.44).
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El IPAB si bien promovio la aplicacion de una nueva auditoria a los pasivos traspasados
durante el rescate, ésta no se logr6 debido a que los bancos mas grandes se
ampararon, y por el contrario crearon un nuevo programa para canjear los pagares del
rescate bancario por una nueva obligacion cuyo monto fue la mitad de la deuda
contraida por el Estado. Aunque, se logro el saneamiento financiero de los principales

bancos.

Claramente a partir de la experiencia del Fobaproa, y actualmente, la experiencia del
IPAB se puede decir que si bien el Estado impidié la bancarrota de los principales
bancos extranjeros a partir de la instrumentacion de pagaré que se convirtieron en
deuda publica, no se ha tenido la debida precaucion y, por tanto, no se han obtenido los

resultados esperados.

Es evidente que el apoyo del gobierno a los bancos era inevitable ante el riesgo de un
colapso mayor; sin embargo, el amparo de un gran namero de créditos fraudulentos
otorgados, mas la falta de vision y regulacion a largo plazo, resultado de la rapida y
creciente desregulacion financiera y reprivatizacion bancaria, dejaron de lado la
importancia de la inversion productiva, el crecimiento y desarrollo del pais, a cambio de
la salud y credibilidad del sistema bancario; la proteccién de estos bancos a costa de la
debilidad de sus instituciones financieras internas y la continua y  creciente

dependencia hacia capital internacional ha sido un costo real bastante elevado.

Finalmente, cabe sefialar que el costo del rescate bancario a través del FOBAPROA-
IPAB implicé un elevado costo para la deuda publica del gobierno. Esta volvié a
incrementarse de manera importante, por tanto, se puede afirmar que la deuda privada

se convirtié en deuda publica.
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3.4 El control extranjero del sistema bancario mexicano

Hasta ahora se ha hecho una revision de los diversos factores estructurales, tales como
la apertura del TLCAN, el Consenso de Washington, el Plan Brady, aunado a la presion
abrupta de organizaciones como el FMI y el BM, que dieron lugar a una profunda
liberalizacion financiera y que se tradujo en un profundo proceso de extranjerizacion del

sistema financiero con un estricto y poco flexible programa de ajuste estructural.

El proceso conocido como la extranjerizacion o desincorporacion bancaria (término
preferido por lo tedricos neoliberales) de las sociedades nacionales de crédito, de las
instituciones de banca multiple y la autorizacion de la adquisicion de titulos
representativos del capital de las instituciones de banca multiple, consté de tres etapas

primordialmente (Banco de México, 1990):

« Lavaluacion de las instituciones (contable y econémica);
* Registro y autorizacion de los posibles adquirentes;
* La enajenacion de la participacion accionaria del Gobierno Federal en dichas

instituciones.

Estas modificaciones en las reformas de la economia mexicana a su vez dieron lugar al
dominio de la banca extranjera sobre el mercado bancario mexicano, y sobre el servicio
de la banca de crédito. De acuerdo a Calderon (2005, p. 72), para la década de los
noventa del siglo XX, mas del 90% de la participacion de los activos totales de la banca

era ya controlaba por el capital extranjero, es decir, por bancos foraneos.
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Cuadro 1. Fusiones, Adquisicion y Extranjerizacion de la Banca en México

| 990 1991 1992 1995 |9%6-1998 [ 2000 2001 2002
Banamex Banamex Banamex | Banamex Banamex | Banamex | Banamex
CitiCorp-Banamex
Confiz Confia Confia Confia Confia CiciBank | CiciBank
Bancomer Bancomer | Bancomer | Bancomer
Bancomer
BCH-Union | BCH-Union | BCH-Union |  Fromex
Multibanco
Mercantil
de México Probursa BEVA-Bancomer
Probursa BEVA
Oriente Oriente Orente Oriente Oriente
Cremi Cremi Cremi Cremi Cremi
Internacional |Internacional | Internacional | Internacional | Internacional
BITAL HSRC
Atlantico Adantico | Atlantico Atantico | Adantico
Scotiabank- | Scotiabank- | Scotiabank- | Scotiabank-
Serfin Serfin Serfin Serfin Serfin Serfin
Santander-Serfin
Somex Somex Somex Somex Mexicano | Santander
Bancen Bancen Bancen Banorte
Banco Banco Banco Banco
Mercantil Mercantil | Mercantl | Mercanal Banorte
del Norte del Norte | del Norte | del Norte
Banarte
Banpass Banpais Banpais Banpais
Bancrecer Bancrecer | Bancrecer | Bancrecer 4
B:E:un.::ma Bancrecer
Banoro Banoro Banoro Banoro

Fuente: Girén, A. y Levy, N. (2005), Fusiones, Adquisicién y Extranjerizacion de la Banca en México,

p.87.
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Como se puede ver en el cuadro 1, el papel que la banca extranjera jugé durante el
periodo ya mencionado se orientd a intervenir en los nichos de mercado para poder
obtener ventaja en el sector financiero a partir de la obtencion de los altos margenes de

intermediacién y lograr una mayor concentracion.

De acuerdo a la teoria dominante, la desincorporacion bancaria implicaria la adopcion
de un mecanismo que garantizaria la competencia, a partir de la disponibilidad del
credito para el financiamiento de los sectores productivos a menores costos, la
expansion de los capitales, sin embargo, esto no fue asi. En reflexiones dadas por
Jorge Calderdn (2005, p.72), la extranjerizacion bancario significd “(...) expandirse
mediante adquisiciones y fusiones de instituciones ya existentes provocando una
concentracion que se orienta claramente a que tres o cuatro instituciones ya existentes
provocando una concentracidon que se orienta a tres cuatro instituciones financieras
controlen el mercado y cuyas decisiones seran tomada en Espafia, con el BBVA y

Santander, o en Nueva York, con el Citibank”.

Por tanto, el proceso de fusiones-adquisiciones-alianzas estratégicas que resulté de la
crisis de 1995, dio lugar al incremento de la participacion de bancos extranjeros ante la
necesidad de construir su propia red, y asi tomar una mayor participacion en el
mercado. Esta expansion restablecio la capacidad del sector privado de proporcionar el
servicio de la banca de crédito, provocando la profundizacion de las condiciones
desfavorables para el financiamiento ante la indisponibilidad del sistema financiero para
canalizar el crédito a las actividades productivas, dando lugar a un profundo proceso

financiarizacion.
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Cuadro 2. México: Participacion extranjera en el sistema bancario, 1992-2001.

Participacion Extranjera 0.5% 5.5% 6.4% 9.7% 524% 59.6% 66.2% 65.5% 67.2% 87.6%
Minoritaria 0% 48% 5.0% 6.4% 427% 43.4% 49.8% 46.8% 11.9% 11.9%

Mayoritaria 0.5% 06% 1.3% 33% 97% 16.3% 164% 18.7% 554% 75.8%

Fuente: Murrilo, J. “La Banca en México: Privatizacion, Crisis y Reordenamiento”. Centro de Estudios
Monetarios Latinoamericanos (CEMLA), pp.38. En: Calderén, J. (2015). México: Participacion
extranjera en el sistema bancario, p. 81.

En el cuadro 2 se puede distinguir como en los ultimos afos la participacion de la banca
extranjera en el sistema bancario mexicano se incremento de manera
importante. Durante el periodo que va de 1992 a 1994, la participacion extranjera
pasé de un 0.5% a un 5.5%. En el afio 1994, con la firma del TLCAN, su
participacion crecié en un 6.4%. Después de la crisis del 94, esta participacion
incrementd en casi un 60%, pese al costo social que ocasiond la creciente
desregulacion del sistema bancario. Del periodo que va de finales del siglo XXy
principios del siglo XXI, la participacion extranjero llegé a un 87.6% alcanzando
niveles histéricos nunca antes vistos, lo que representa una clara concentracion

y un completo por parte del sector bancario privado en el sistema mexicano.

3.5 Reflexiones al capitulo tercero

En México, el ascenso hegemonico de los Estados Unidos, el abandono del modelo
fordista-keynesiano y la insercion del modelo neoliberal se derivaron en una importante
trasformacion de la trayectoria econdémica y politica del pais. Se dio inicio a una nueva
modalidad de desarrollo basada en el naciente proyecto ideoldgico liderado por el
recién configurado bloque de poder que se encontraba bajo la fuerte influencia de la

corriente ortodoxa.

92



Este naciente proyecto ideoldgico inspirado en el Consenso de Washington condiciono
de manera importante la politica econdmica del pais. Sujeto a la politica del pais a un
estricto programa de estabilizacion que indujo el acelerado proceso de privatizaciones

que resulto en una profunda recomposicion y desarticulacion del sistema productivo.

Por lo tanto, en el marco de la renegociacion de la deuda, de la firma del Plan Brady, de
las medidas impuestas por del FMI y el BM, del Consenso de Washington, asi como la
entrada del TLCAN, se inicio un acelerado proceso de financiarizacion que priorizé, bajo
esta l6gica de acumulacion del capital, la reproduccidn del capital financiero en funcién
de los intereses del capital financiero con la finalidad de asegurar el interés de los

inversionistas privados una vez configurado el nuevo bloque de poder.

Prevalecio la preferencia por la dinamica del sector financiero ante el completo dominio
del capital financiero y sus instituciones, originando una serie de limitaciones y
contradicciones que profundizaron, en gran medida, el dinamismo de los sectores
productivos del pais. Se constituyé un compromiso politico en torno a los intereses del
nuevo bloque de poder y, en ese sentido, la apertura y expansion del mercado
mexicano para el libre flujo del capital puede ser entendido como el resultado de la
recomposicion del poder y del bloque histérico en un régimen de acumulacion de

dominacion financiera.

Por consiguiente, la recomposicion del poder y del nuevo bloque histérico descanso en
el nuevo papel del Estado mexicano. Dicho bloque de poder, mediante su relacion con
el Estado logré imponer y mantener su dominacién, provocando la desaparicién de los
mecanismo de competencia a favor de los compromisos sociales y, por el contario, ha

tendido a desembocar en la centralizacion y concentracion del capital financiero.

En ese sentido, retomando a Gramsci, el Estado mexicano que caracterizé esta ultima
fase del capitalismo se puede entender como un Estado restringido que Unicamente
busco asegurar las funciones basicas de la organizacién social, articulando la sociedad

civil y sus instituciones en torno a la hegemonia del nuevo bloque a fin de asegurar su
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poder econdmico. No obstante, las numerosas reformas que se llevaron a cabo a favor
de la dindmica del capital financiero, en la tltima década de los noventa, solo lograron
debilitar el accionar estatal a fin de proteger los derechos de propiedad del nuevo
bloque de poder. El Estado permanecio activo Unicamente en el control de la inflacion,

la apertura de los mercados.

La reproduccion capitalista gener6 numerosas contradicciones que acrecentaron el
antagonismo y conflicto social dada la disputa por la propiedad privada en torno al
capital. Esta relacion artificial que existe entre el Estado y el poder de capital gird
entorno a los intereses privados, otorgandole una importancia menor a los sindicatos ya
que, como establece la escuela regulacionista, la reproduccion de la acumulacion del
capital tiene lugar solo a través de la transformacion de las condiciones del proceso del

trabajo y de las condiciones del trabajo asalariado.

Por consiguiente, a partir de la entrada del modelo liberal, las organizaciones en funcion
del bienestar social e inversion productiva se debilitaron y, en cambio, la transformacion
de las condiciones de la sociedad civil se volvieron centrales en la conformacion de la
nueva hegemonia. La formacion de bancos privados y grupos financieros fue un
elemento importante para el proceso de desarrollo capitalista en esta ultima fase del
capitalismo ya que se puede entender la importancia de la relacion entre el Estado y el
bloque de poder para moldear el desarrollo econdémico de México en torno a la

hegemonia naciente de la configuracion en las relaciones de fuerzas politico-sociales.

En general, se observa como la regulacion por parte del Estado y sus instituciones ha
sido débil en la medida que le ha otorgado prioridad al sector financiero y al dominio del
capital financiero, originando una serie de limitaciones y contradicciones para la

reproduccion del capitalismo.
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CAPITULO CUARTO

EL FINANCIAMIENTO DEL SECTOR PRODUCTIVO MEXICANO
4.1 La Economia Mexicana durante el periodo de 2000-2010

Grafico 1. México: Crecimiento del PIB, 2000-2010
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Fuente: elaboracion propia con base en el Banco Mundial, 2014, Crecimiento del Producto Interno
Bruto, Datos Economia y Crecimiento, 2000-2010.

Durante el periodo de 2000 a 2010, comprendido dentro del sexenio del presidente
Vicente Fox y los primeros cuatro afios del mandato del gobierno de Felipe Calderon, la
economia mexicana se caracterizé por contar con un bajo desempefio econémico. En el
gréfico 1. se precisan importantes puntos de quiebre dentro de la estructura econémica
del pais, que en su mayoria se pueden explicar por las reformas neoliberales

implementadas y la politica econémica de estabilidad macroeconémica.

96



A principios del siglo XXI, la expansion que caracterizé a la economia mexicana por la
creciente dindmica exportadora dada a finales de los afios noventa del siglo XX, se
enfrentd a un periodo de creciente recesion como consecuencia de la crisis “punto com”
que ataco al mercado internacional. México venia creciendo a una tasa del 5.3%, sin
embargo, con la crisis su crecimiento descendié de manera acelerada a una tasa del -
0.6%. El bajo crecimiento se puede entender como resultado de la politica
macroecondmica (sustentada en la disciplina fiscal, politica monetaria restrictiva y en la
apreciacion cambiaria) que distorsiond los impactos del mercado interno, provocando
un contexto de alta vulnerabilidad, en donde la produccién nacional, la competitividad y

la rentabilidad de los sectores estratégicos del pais se vieron afectadas.*®

Asimismo, este tipo de politicas (restrictivas) implementadas por el gobierno en turno,
llevaron a que la economia presionara a la balanza de comercio exterior, a la cuenta
corriente a fin de promover la entrada de capital, y tener superavit en cuenta de
capitales para hacer frente el déficit, y asi mantener altas las reservas internacionales
para salvar la estabilidad cambiaria existente a fin de alcanzar la privatizacion y

extranjerizacion.

Mas tarde, en el 2004 el crecimiento logra tener un recuperacion significativa y alcanza
una tasa del 4.3%, pero con cierta inestabilidad; sin embargo, para los siguientes afios
el crecimiento permanecio estancado pese al acelerado proceso de extranjerizacion y al

crecimiento del comercio internacional.

Para 2008, México se encontraba ante un contexto de alta vulnerabilidad dada su

relacion con los mercados externos. La economia mexicana experimentd una crisis

118 £l Banco Central al querer tener baja inflacion, mantiene el interés interno mayor que la inflacion y
este a su vez establece una tasa de interés en funcién de las expectativas de inflacion asi como la tasa
de interés internacional (mayor que la tasa de interés del resto del mundo con el fin de asegurar
estabilidad en la moneda), y las presiones que enfrenta el tipo de cambio asi como la disminucién de la
demanda y presiones inflacionarias; busca atraer capitales, desestimular su salida y contribuir a la
estabilidad nominal del tipo de cambio, es decir, desestimular el cambio de activos en moneda nacional
por moneda extranjera. Por lo tanto, se mantiene una elevada tasa de interés para evitar dichas
presiones de precios (Banco de México).
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bastante profunda que se tradujo en una disminucién significativa en las exportaciones,
en las remesas y en la entrada de capital que afecto el crecimiento del producto interno

bruto del pais, en particular al sector productivo.

De acuerdo a Jorge Calderén (2015, p.152), entre los afios 2008-2009, la economia
mexicana resintio una de las mas fuerte crisis internacionales que agravo el deterioro
de los mercados financieros internacional. En México, la crisis comenzo registrando una
caida de la tasa de crecimiento. La agudizacion de la crisis y la lenta recuperacion
permitid prever un largo y dificil perdido de lento crecimiento, con un elevado costo
social acompafiado de un bajo crecimiento, que ha agudizado la desigualdad social y

de la distribucion del ingreso.

A diferencia de diversos paises del continente europeo, de China, Estados Unidos y
Australia, los cuales adoptaron una creciente intervencion estatal en la actividad
econdmica dada la fragilidad del modelo econémico, México no lo hizo y el resultado

fue la agudizacion de la crisis, la cual acrecento la pobreza y la desigualdad social.

Para el afo 2010, la economia mexicana mostré fuertes sefiales de debilidad
econdmica tras su lenta recuperacion. El PIB apenas alcanzo6 un crecimiento del 5.1%,
pero el crecimiento real del sector productivo continu6 estancado, el mercado interno se

obstruyd, y la recuperacion fue asimétrica dada la creciente desigualdad social.
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Grafico 2. Sectores productivos del pais

México: Sectores Estratégicos, 2000-2010
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Fuente: elaboracién propia con base en el Banco Mundial, 2014, Agricultura, Industria y
Servicios, Datos Economia y Crecimiento, 2000-2010.

Como se puede especifica en el grafico 2, la dinAmica del sector productivo del pais
mantuvo una importante contraccién, sobre todo en lo que concierne al sector agricola
e industria. La caida mas preponderante se dio entre los afios 2008 y 2009, En México,
la fragilidad del modelo econdmico era evidente, sin embargo, pese a las medidas
anticiclicas que se continuaron adoptando, tanto el sector primario como el secundario
sufrieron una importante caida como consecuencia de la falta de inversion y
financiamiento, de la creciente dependencia y demanda de los capitales externos.
Dichos sectores, sobre todo para el primario, no contaron con las condiciones de
productividad necesarias para contrarrestar los efectos negativos; esto implicé un alto

costo para el crecimiento y desarrollo de la economia.
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El rezago en la esfera productiva, para dicho periodo, colocé a la economia en una
situacion de mayor vulnerabilidad al no contar con los niveles de produccion y
competitividad que permitieran el pleno desarrollo del pais, y eso a su vez acrecienta la
dependencia hacia el exterior. Gran parte de esta situacion fue resultado del
debilitamiento del papel del Estado en cuanto a instrumentar una politica econémica
que permitiera impulsar los sectores productivos del pais y de lograr una mayor

regulacion del sector bancario-financiero; mas adelante se profundizara en los motivos
de esta situacion.

4.2 Politica Monetaria en México

Grafico 3. México: Tasa de interés, 2000-2010

México: Tasa de interés, 2000-2010
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Fuente: elaboracion propia con base en OANDA, 2014, FX Trade Interest Rate,
Historical Rates, 2002-2010
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El Banco Central en México, a partir de la implementacién del modelo neoliberal, a fin
de insertarse en un contexto de liberalizacion financiera, y financiar su déficit via
entrada de capitales, en su estrategia se limitd a mantener una tasa de interés interna

en funcion de la tasa de interés internacional.

Por consiguiente, dentro del grafico 3 se establece como fue el comportamiento de la
tasa de interés para dicho periodo, el cual marca claramente la tendencia de la politica
fiscal sometida al cumplimiento del objetivo de reduccién de inflacion a la estabilidad del
tipo de cambio, a fin de mantener limitado el gasto publico y evitar presiones sobre el

déficit que pudieran perturbar el tipo de cambio.

El costo fue que la politica fiscal claramente dejé de actuar a favor del crecimiento y del
empleo, y en cambio, se decidié mantener un diferencial de la tasa de interés, contraer
la demanda interna, evitar presiones inflacionarias, promover entrada de capitales,
incrementar reservar internacionales, y asegurar la estabilidad del tipo de cambio

(Huerta, 2011), priorizando la liberalizacion del sistema financiero.
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Grafico 4. México: Inflacién, 2000-2010
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Fuente: elaboracion propia con base en el Banco Mundial, 2014, Inflacién, indice de deflacion
del PIB (% anual), Economia y Crecimiento, 2000-2010.

En el grafico 4 se ilustra de mejor manera el comportamiento de la tasa de interés a fin
de mantener bajos niveles de inflacién. De acuerdo al gobierno en turno, la importancia
de alcanzar la desregulaciéon financiera y la privatizacion bancaria, fue por el simple
hecho de incrementar la oferta y la diversidad de créditos al sector productivo, mediante

la eficiencia competitiva del sistema financiero y bancario, sin embargo, esto no fue asi.

Se manejaron politicas monetarias restrictivas para asegurar la estabilidad del tipo de
cambio, evitar presiones inflacionarias y asi impedir la disminucion del déficit. Se exigio
un tipo de cambio estable y competitivo para financiar el déficit con la entrada de

capitales, provocando un profundo y acelerado proceso de la apertura del capital con
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las altas tasas de interés (Huerta, 2011), sobre todo ante la necesidad de recuperar los
elevados margenes de ganancia. Esto se tradujo en un alto costo del crédito para el
sector productivo, debido a que se dejo de contar con el financiamiento y los recursos
en Pro de la productividad, y en cambio, en todo momento se favorecieron las
condiciones de estabilidad y el financiamiento para la insercion de México en el proceso

de globalizacion financiera, dando paso a un profundo proceso de financiarizacion.

Por tanto, como resultado de la politica monetaria implementada por el Banco Central,
se mantuvo una baja inflacién a lo largo del periodo 2000-2010, el gobierno mexicano
se ha limitado a favorecer la entrada de capitales, colocando a la economia en un
panorama de creciente inestabilidad y vulnerabilidad cambiaria. Al presionar el tipo de
cambio, se mantuvo un crecimiento bajo, en términos reales, de la economia, y en
cambio se incrementd la especulacion y acumulacion del capital financiero. El proceso
de desregulacion y extranjerizacion de la economia mexicana ha beneficiado al sector

financiero a cambio de la descapitalizacion del sector productivo.

4.3 Evolucion del sistema bancario

En los ultimos afios, el creciente impacto del apresurado proceso de liberalizacion y
desregulacion financiera, resultado de la nueva fase de desarrollo capitalista, condujo a

una serie de profundas modificaciones en el sistema bancario mexicano.

I. Banca Mdltiple
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Gréfico 5. México: Activos Totales de Banca Multiple, 2000-2010

México: Activos Totales de Banca Multiple, 2000-2010
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Fuente: elaboracion propia con base en la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, 2014,
Activos Banca Mdltiple, Indicadores del Balance General, 2000-2010.

En México, durante el periodo que va del 2000 al 2010, tras el proceso de
extranjerizacion bancario, los activos de la Banca Mdltiple mantuvieron en su
comportamiento un crecimiento importante, el nivel de capitalizacion de la banca reflejo
una notable mejora. No obstante, el alto nivel de los activos totales refleja la alta
concentracion por parte de la banca extranjera y expresa los altos niveles de ganancias
obtenidas que quedan en manos del oligopolio bancario.
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Por tanto, del 2000 al 2003, como resultado de la entrada de la banca extranjera, hubo
un importante crecimiento del capital foraneo sobre el capital total de la banca. Este
continuo elevandose: los bancos espafoles contaban con el 37.6% del capital bancario,
los bancos de Estados Unidos con el 27.6% y los bancos de México con el 17.7% del

total.

Para el afio 2002, la extranjerizacion del sistema financiero mexicano se profundizo y
paso a ser controlado por algunos de los principales conglomerados bancarios
internacionales. En un inicio, el sistema bancario estaba conformado por un total de 36
instituciones bancarias; 15 de ellas eran bancos nacionales, sin embargo, mas de la
mitad fueron intervenidos. Entre los bancos que perduraron y fueron comprados por
grandes bancos extranjeros se encuentran: a) Bancomer (adquirido por BBVA); b)
Banamex (comprado por Citibank); c) Serfin y Mexicano (por Santander); d) Inverlat
(adquirido por Scotiabank); e) Bital (adquirido por Atlantico). Tan s6lo Banamex y
Bancomer controlaban cerca del 44% del total de los activos. En cuanto a los bancos
pequefios, solo 10 sobrevivieron, entre ellos se encontraba Inbursa el cual llegé a

representar unicamente el 1.5% de la cartera vencida (Giron y Levy, 2005, p.6).

En 2007, los activos pasaron a representar el 49.3% del PIB, se dio una disminucién en
cuanto a su participacion debido al desfavorable panorama internacional y a la
reduccion de operaciones, no obstante, la banca mdltiple llego a integrar un total de 40
instituciones, entre las cuales se encuentran los bancos adquiridos por extranjeros, los
bancos mexicanos y los de “nueva creacion” (por ejemplo BanCoppel, Banco Wal-Matrt).
Finalmente, de 2008 al 2010, el 83.6% de los activos del sector bancario, asi como la
mayoria de la cartera total (85%) se concentraron en 7 instituciones financieras

principalmente™*® (Turrent, s/r, p.35).

Un total de 41 instituciones financieras operaban ya para el 2010, los activos de la
banca multiple equivalian el 50.4% de los activos totales y, a su vez, estos

representaron un poco mas del 63.8% con respecto al PIB, dada la alta rentabilidad y a

119 os siete bancos grandes son: BBVA Bancomer, Banamex, Santander, Banorte, HSBC, Inbursa y
Scotiabank Inverlat. Se incluye a Banco Inbursa como parte del grupo de los siete bancos grandes debido
al monto de sus activos totales (Véase Grafico 6).
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la menor competencia interbancaria; sin embargo, los cinco bancos mas grandes
representaban, para el 2010, mas del 80% de los activos bancarios totales (Turrent, 20,
p.35), dando lugar a una fuerte concentracioén en dichos bancos (situacion oligopdlica).

Grafico 6. México: Captacién Total de la Banca Mdltiple, 2010

México: Captacion Total por Bancos, 2010
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Fuente: elaboracion propia con datos de la CNVB.

Cabe destacar que del periodo que va del 2000 al 2010, la captacién total de los
principales bancos que conforman la banca mdultiple ascendié de manera significativa,
como consecuencia de la conformacion de grandes instituciones financieras lideradas
por el capital externo. Cémo se reviso en el capitulo 3, esta situacion se debe a que en
un contexto de profunda globalizacion financiera, privatizacion y extranjerizacion de la
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banca el gobierno federal, propicié un importante proceso de fusion y adquisicion de
grandes corporaciones multinacionales, que provocé a su vez, que la banca se
adecuara al entorno internacional, independientemente de las necesidades de
financiamiento del sector productivo mexicano. La desregulacion mantuvo el caracter
oligopdlico del sector bancario y sobrepasé el limite de participacion establecido por la

ley.

Grafico 7. México: Banca Multiple, Cartera de Crédito 2000-2010

México: Banca Multiple, Cartera de Crédito, 2000-2010
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Cartera de crédito

)S constantes de

Ano

2000 1116044.926
2001 1039399.991
2002 976170.1119
2003 931158.5983
2004 916191.0044
2005 963945.2314
2006 1020021.186
2007 1167244.275
2008 1295306.217
2009 1270340.028
2010 1309760.034

Fuente: elaboracion propia con base en la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, 2014, Cartera de Crédito,
Indicadores del Balance General, 2000-2010.

En cuanto a la cartera de crédito, en el grafico 7 se ilustra una importante expansion de
los recursos de la banca. El crecimiento alcanzado en dicho periodo en el monto de
reserva de la Banca, se debe en su parte a la elevada recuperacion en las utilidades y
en la tasa de rendimiento de los activos resultado, no sélo del prominente volumen de
operaciones financieras derivado de los cambios tecnolégicos en el mercado financiero,
sino, a las reformas estructurales instrumentadas por el Estado en la economia
mexicana (como es la disminucién de la tasa de interés, ante los esfuerzos por
capitalizar y sanear a estos bancos) ya que permitio que los bancos comerciales
obtuvieran recursos de distintas operaciones en el mercado financiero, debido a su alta

participacion en la inversion de valores (por ejemplo, en la compra y venta de bonos).
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La disminucién de la tasa de interés provocé una disminucién en el monto de la cartera
vencida de los bancos, y por el contrario la captacion bancaria de los ahorradores

aumento.

Grafico 8. México: Banca Mltiple, Cartera Vencida, 2000-2010

México: Banca Multiple, Cartera Vencida, 2000-2010
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Cartera vencida

5 Millones de pesos constantes de
Ao lillones de V?]c(;jccn tantes de
2000 109884.9472
2001 89953.40043
2002 50610.50993
2003 40637.44365
2004 27799.80162
2005 21854.93697
2006 19586.553
2007 28386.41658
2008 36684.46498
2009 39650.46638
2010 33537.73526

Fuente: elaboracidn propia con base en la Comision Nacional Bancaria y de Valores, 2014,Cartera de Crédito,
Indicadores del Balance General, 2000-2010.

En el grafico 8 apunta que en México del periodo que va del 2000 al 2005, el monto de
cartera vencida de los bancos extranjeros mas grandes mantuvo una significativa
tendencia a la baja. A inicios de dicho periodo hubo un importante intento de mayor
supervision y regulacion bancaria como resultado de las reformas implementadas en las
leyes bancarias: la nueva ley de quiebras y suspension de pagos, las nuevas reglas en
cuanto a la capitalizacion de los bancos y la constitucion de reservas, la privatizacion
bancaria, y la extranjerizacion del sistema financiero lograron otorgar una mayor

participacion a la banca extranjera.

No obstante, en el 2007 la desaceleracion de la actividad economica y el credit crunch a

nivel internacional tuvieron un impacto negativo en el desempefio de la banca multiple,
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provocando el agravamiento de la cartera vencida. Esta ascendio los siguientes debido
a la profundizacion de la crisis econdmica y a la creciente fragilidad caracterizaba al

sector bancario mexicano.

Se destaca que el periodo que va del 2000 al 2010, los bancos afrontaron una enorme
cartera vencida ante el deterioro de la calidad de sus carteras que se debe a la
reestructuracion de la clientela bancaria. Estos bancos optaron por dirigir sus créditos
hacia los acreedores “solventes” e incrementar el financiamiento en crédito a las
hipotecas y al consumo debido a los altos margenes financieros que obtenian en un
muy corto plazo. En ese sentido, los bancos continuaron sustituyendo la cartera

improductiva por valores con rendimiento y garantia.

Por tanto, el crecimiento de la Banca mdultiple en el sistema financiero mexicano se
debe a que esta logré fondearse fuertemente del exterior, en razén de la estrategia
adoptada por el Estado (la estabilidad de la moneda y las menores tasas de interés
externa en comparacion con las nacionales) y el débil desarrollo del sistema de
préstamos interbancario. A lo largo del periodo, se mantuvieron los beneficios obtenidos
a partir de las grandes brechas financieras entre la tasa de instrumentos
gubernamentales y la de depdsitos, del incremento de alta liquidez aunado al

crecimiento de las operaciones con instrumentos financieros.
En todo momento, la extranjerizacion de la banca, mediante el completo control de los

conglomerados financieros, retuvo los privilegios del sector bancario oligopdlico sin

promover condiciones de competitividad en el sector bancario.
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Gréafico 9. México: Banca Mudltiple, Total crédito interno provisto por el sector bancario,
2000-2010

México: Crédito interno provisto por el sector bancario, 2000-2010
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Fuente: elaboracion propia con base en el Banco Mundial, 2014, Crédito Interno provisto por el sector bancario,
Indicadores del Sector Financiero, 2000-2010.

El financiamiento de la banca multiple en México representa una fuente importante para
el desarrollo de los sectores productivos del pais. No obstante, en este ultimo periodo
su creciente evolucion no se ha traducido en un mayor crecimiento del pais en términos
reales, por el contrario, la extranjerizacion de la banca ha dado lugar a un fuerte
oligopolio financiero que ha afectado el financiamiento tanto la actividad productiva
como las finanzas del sector publico. El crédito de proveedores, el crédito externo y el
creédito comercial se han convertido en las principales fuentes de financiamiento de la

actividad econémica.

En el grafico 9 se puede percibir como el crédito interno con respecto al PIB ha
mantenido un comportamiento a la alza, pero no para beneficiar a la productividad del
pais. El crecimiento mas dinamico del crédito lo ha representado el segmento del

credito al consumo, que incluso fue mayor a la cartera que se destina a las hipotecas.
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Si bien es cierto que existe un equilibrio econémico, en términos reales, existe una
importante restriccion crediticia a la productividad derivado de la desregulacién de los
mercados financieros. Esta concentracion del financiamiento ha motivado a su vez el
crecimiento del sistema financiero y de los flujos de capital, ampliando la concentracion
del capital en manos del oligopolio bancario sobre el resto de los sectores. El crédito
bancario incrementdé su importancia, pero no generd condiciones funcionales de
financiamiento. A continuacién veremos el desarrollo del crédito bancario en México en

sus diversos sectores.

Grafico 10. México: Banca Multiple, Crédito otorgado por sector, 2000-2010

México: Crédito otorgado por sector, 2000-2010
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Primario Secundario Terciario

2000 44618.20216 229744.2726 259636.2

2001 37768.21468 198100.124 231003.0829
2002 24920.13596 165671.4624 196392.3102
2003 19908.15881 158570.3864 195070.7016
2004 18738.69615 143861.2597 184847.9806
2005 18001.52534 146847.3981 195228.8377
2006 16515.25701 141400.5399 210566.5769
2007 18251.74458 195857.5572 248616.5407
2008 21583.23925 248077.5825 295821.2874
2009 21253.07527 285162.0328 300305.6418
2010 21713.85068 288257.1492 297780.297

Fuente: elaboracion propia con base en el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia y Banco de
México, 2014, Créditos otorgados segun sector principal de los prestatarios, Operaciones Financieras
de la Banca Comercial, 2000-2010.

El financiamiento otorgado al sector primario por parte de la Banca no fue significativo
en términos reales. Si bien, en el grafico 10 se muestra que durante el afio 2010 hubo
un aumento de 21,713.85 millones de pesos que equivale un crecimiento del 2% con
respecto al afio 2009, en cuanto al afio 2000, hubo un decrecimiento de mas del -50%.
Este indicador sefiala que a lo largo del periodo los créditos fueron escasos y, en
consecuencia, su desempefio no se tradujo en mayores condiciones productivas para
dicho sector, se ocasionaron importantes efectos negativos en los mercados primarios
mexicanos, se acentuaron las practicas desleales de comercio ante la incapacidad del
Estado por resolver los problemas que directamente afectan al productor mexicano y, a
su vez, provocoO el crecimiento de las importaciones agropecuarias ocasionado un
constante incremento en el déficit comercial mexicano. Cabe destacar que este déficit

en balanza de cuenta corriente pudo ser compensado por el superavit en la balanza de
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capitales debido al incremento de privatizaciones y de la reprivatizacion bancario,

dando lugar a una fuerte transnacionalizacién del aparato productivo mexicano.

En cuanto al sector secundario, estos 10 afos, la actividad econdmica pasé a
sustentarse en el comportamiento de la industria (sobre todo en la industria de la
construccion) dada la pérdida de competitividad y dinamismo del sector primario. Del
2000 al 2006, el crédito al sector decayo, paso de 229,744.27 a 141,400.54 millones de
pesos; sin embargo, del 2007 al 2010, el monto del crédito pasé de 195,857.14 a
288,257.15 millones de pesos, es decir, con respecto al afio 2007, el crédito incremento
en un 47%. No obstante, el financiamiento a la industria en general ha crecido pero con
menor porcentaje y no en términos reales. Se ha dificultado la eficiencia y
competitividad de las plantas productivas instalas en Meéxico, obstaculizando la
reconversion tecnoldgica; en este sentido, se puede decir que no se ha logrado una

mayor vinculacion del sistema financiero con el crecimiento industrial mexicano.

En lo que respecta al sector servicios, en el ailo 2010 hubo un incremento del crédito
otorgado por la Banca en un 15% con respecto al afio 2000. Se puede visualizar que
pese a la crisis de “punto com®, la crisis del 2008 y el crédito Crunch, el nivel de
capitalizacion mantuvo una tendencia a la alza; sin embargo, el crédito conferido se
concentro en el subsector financiero. La mayor parte del crédito bancario se destind en
afores, aseguradores, casas de bolsa, arrendadoras, provocando una mayor

extranjerizacion del sector bancario.

Estos datos nos muestran que existe una clara tendencia hacia la preferencia por la
financiarizacion (la liquidez en el corto plazo) en la medida que el crédito de la banca en
los ultimos afios ha dejado de fluir a los sectores estratégicos de la economia (sector
primario, secundario y en las Pymes) debido a los privilegios que estas entidades
obtienen a partir de la dinamica especulativa del sector financiero en el corto plazo. En
ese sentido, los bancos buscan tener liquidez a fin de asegurar sus altos niveles de
ganancias, sin tener que afrontar el problema que implica la incertidumbre en la

productividad del sector primario y secundario dada la inestabilidad de estos mercados,
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sobre todo en cuanto al problema que resulta de la actual estructura de los altos costos

fijos.

Grafico 11. México: Banca Mudltiple, Crédito otorgado a la vivienda, el consumo, el

sector financiero, el sector privado y el sector publico, 2000-2010

México: Banca Muiltiple, Crédito otorgado a la vivienda, el consumo, el
sector financiero, el sector privado y el sector publico 2000-2010
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En el gréfico 11 presenta lo que respecta al sector publico, siendo este otro importante
receptor del financiamiento de la banca, el financiamiento que proviene de la banca
comercial se destina principalmente en valores gubernamentales. Si bien se adquieren
elevados niveles rendimiento, estos se registran a bajos niveles de crédito frente a las
necesidades de financiamiento de otro sectores como el industrial y el sector agricola;

en este sentido, no se dieron los niveles de capitalizacion necesarios para impulsar

Vivienda

272208.2994
202327.119
172713.4631
144514.0883
125119.0091
131666.4547
176280.004
204575.2124
224321.3847
235937.1513

247701.0716

Consumo

44326.11544

57107.2874

73436.61902

95950.50713

131965.7994

190813.5968

269107.8886

339305.9666

361772.1907

301055.7731

267946.0914

mayores niveles de inversion.

Por parte del sector privado, su financiamiento a lo largo de los afios ha dependido en
gran medida del crédito comercial; sin embargo, dadas las altas tasas de interés que en
este periodo implico la obtencion de financiamiento, las pequefias y medianas

empresas a falta de este no contaron con mejores capacidades técnicas y tecnoldgicas.

Sector
Financiero

26683.35348
32096.68139
34827.44368
32831.07784
35722.57512
47339.67994
48013.01129
51077.42555
52993.90712
40330.38172

37559.35151
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Sector
Publico

56402.5089

60174.2266

59723.42613

63638.75857

78090.10165

91669.59971

80401.16778

77606.4492

96411.14117

119296.812

185862.9819

Sector
Privado

871539.2141

739044.2596

642860.6062

620658.2664

608619.9649

684616.5935

815882.9306

1009049.363

1151828.544

1144181.768

1123837.689

Fuente: elaboracion propia con base en el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia,
2014, Créditos otorgados segun sector principal de los prestatarios, Operaciones
Financieras de la Banca Comercial, 2000-2010.



En ese sentido, la banca comercial no ha logrado incrementar su participacion en
proyectos viables y el financiamiento no se ha traducido en un mayor crecimiento.
Debido a que los préstamos bancarios al sector empresarial se encontraban
descendiendo desde la adopcion de las politicas de ajuste estructural, las grandes
empresas contintan financiandose en el mercado exterior y utilizan en gran medida el
credito otorgado por los proveedores. Se da lugar a una situacion de crowding out,
debido a que no existen los ingresos suficientes para apoyar proyectos de inversion, es
decir, el sector privado se ve limitado a realizar proyecto que impulsen el crecimiento

econdmico del pais.

Si bien se ha adoptado una amplia gama de medidas a favor de la desregulacion
financiera a fin de evitar su quiebra, reducir de la vulnerabilidad de la economia y hacer
crecer el aparato productivo; la disminucion del financiamiento del afio 2000 al 2010 se
puede traducir en una menor inversion a favor del empleo, del crecimiento y del
desarrollo. El 44.4 % de crédito provisto por los principales bancos extranjero con

respecto al PIB se destind principalmente a financiar consumo y a la vivienda.

Gréafico 12. México: Banca multiple, Crecimiento del crédito, 2000-2010

Anos Consumo Vivienda Comercial Total
2000 22.23% -5.67% -88.71% -2.63°
2001 41.26% -7.96% 41.26% 2.14%
2002 39.77% 5.32% 39.77%

2003 43.64% 7.42% 43.64%

2004 52.17% -0.40% 52.17% 15.43%
2005 457.24% 515.47% 457.24% 27.70%
2006 -58.54% -712.00% -59.54% 31.01%
2007 31.31% 23.26% 31.31% 29.67%
2008 11.31% 16.51% 11.31% 20.30%
2009 -14.59% 3.49% -14.58% 1.78%
2010 -4.37% 9.08% -4.37% 2.66%

Fuente: elaboraciéon propia con base en el Banco de México, 2015, Banca
comercial, financiamiento otorgado al sector privado no bancario, 2000-2010.
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El grafico 12 muestra como el crédito al consumo, vivienda y comercial concedido por
los principales bancos alcanzé niveles de crecimiento bastante elevado. Del 2000 al
2005, el crédito al consumo incrementé en mas de 400%, sin embargo, el problema

resulta la elevada concentracion de estos en el sector no productivo.

De 2000 al 2005, el crédito del consumo crecié de manera insolita, alcanzado una tasa
de crecimiento del 457%. En cuanto al periodo de crisis, se entiende que la baja existe
dada la falta de liquidez en la economia. De igual modo, el crédito comercial y a la
vivienda tuvieron su punto mas alto en el 2005, con un crecimiento de mas del 400%, y
sufrieron una baja en lo que respecta al periodo de la crisis del 2008; sin embargo,
comparada con las tasas de crecimiento de los otros sectores, como el primario y

secundario, el crédito al consumo y a la vivienda no sufrié una baja tan significativa.

Lo anterior hace notar de manera mas clara la idea anteriormente expuesta, como las
altas tasas de interés en el mercado por si solas no promueven la inversion, al
contrario, es la preferencia por la financiarizacion, la que motiva a los inversionistas a
elegir la especulacion por encima de la produccion real en la medida que se obtiene

una mayor rentabilidad en el corto plazo.

Por consiguiente, se dejo de privilegiar al aparato productivo, se limitaron los recursos
disponibles a las pequefias y medianas empresas, el sector agricola se quedd casi sin
estimulos financieros y, en cambio, el crédito de la banca se destind a las actividades
mas rentables en el corto plazo. No obstante, dadas las condiciones de pobreza y
desigualdad econdmica, el crédito al consumo no tiene en Meéxico un impacto

significativo sobre el crecimiento.

En resumen, la privatizacion y extranjerizacion bancaria condujeron a una menor
competencia que influyd directamente en la cartera de crédito de las instituciones
financieras. Al dar como resultado que el crecimiento de los ingresos de la banca, se

estableciera con una mayor expansion y control sobre las operaciones crediticias, y no

119



de las utilidades obtenidas en la distribucion de los recursos destinados al

financiamiento de la productividad del pais.

Claramente la conformacién de grandes grupos oligopolio bancarios dio lugar al
incremento de privilegios particulares, como fueron la ampliacion del margen financiero
y el fortalecimiento del capital financiero sobre el productivo, dejando de lado la

competencia y fortalecimiento del sector productivo. Esto provoco:

a) Una importante concentracion de los altos margenes de ganancias;

b) La continua reduccion de la emision crediticia a sectores estratégicos dada la
rentabilidad a corto plazo de los otros sectores;

c) La pérdida de interés, por parte de la banca, en realizar intermediacion monetaria v,
en cambio, la preferencia por la intermediacion de valores gubernamentales y

negociacion de productos;

Lo anterior indujo una importante reduccion en la participacion del crédito en el
financiamiento, es decir, los bancos extranjerizados no otorgaron créditos al sector
productivo, dadas las altas ganancias que estos obtenian a partir del interés obtenido
del consumo y la vivienda, y a los rendimientos en titulos gubernamentales, y a la
especulacion bancaria en el mercado financiero. De nuevo, la banca mdultiple siguio
siendo la fuente de ingreso mas importante para los bancos, dejando de lado al sector

productivo pese al incremento al nivel de capitalizacion del sector bancario.

La enorme restriccion crediticia que caracteriza al sector productivo de la economia
mexicana hasta ahora no ha sido compensada por el crecimiento del gasto publico ni

por el financiamiento de los intermediarios financieros.

II. Banca de Desarrollo

En México, el Estado a través de la Banca de Desarrollo® ha buscado promover el

120 En el periodo que corresponde al afio 2000-2010, la Banca de Desarrollo estaba integrada por Nacional

Financiera (NAFIN), Banco Nacional de Obras y Servicios Publicos (BANOBRAS), Banco Nacional del Comercio
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crecimiento de los sectores estratégicos de la economia, aquellas actividades que
resultan ser prioritarias por medio de la canalizacién de recursos financieros, con el
objetivo de satisfacer la demanda de créditos (sobre todo la demanda de aquellas
empresas que no tienen tanta capacidad para acceder al financiamiento en el Mercado
de capitales) necesaria para dirigir a las actividades productivas en un panorama de
pleno desarrollo. Cabe mencionar que el papel de la Banca de Desarrollo no es la de
sustituir las actividades de la banca comercial, por el contrario, sélo trabaja

simultaneamente como intermediario publico otorgando financiamiento.

Gréfico 13. México: Banca de Desarrollo Activos Totales, 2000-2010

México: Activos Totales Banca de Desarrollo, 2000-2010
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Exterior (BANCOMEXT), Sociedad Hipotecaria Federal (SHF); Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros
(BANSEFI); Banco Nacional del Ejército, Fuerza Aérea y Armada (BANJERCITO), y Banco Nacional de Crédito Rural
(BANRURAL), esta ultima desaparece en 2003. (Fuente: CNBV)
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3 Banco de 3 At .
Aiios Nafin Banobras Bancomext Banrural Banjercito Bansefi
Desarrollo

2000
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Fuente: elaboracién propia con base en la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, 2014, Banca de
Desarrollo, Informacion de los Estados Financieros del Banco, 2000-2010.

Durante el periodo del 2000 al 2010, la Banca de Desarrollo mantuvo en general un
comportamiento estable. Los activos totales de la Banca de desarrollo mostraron que
del 2000 al 2003 hubo un crecimiento significativo. Estos pasaron de 591,421,331.3
millones de pesos a 645,075,968.7 millones de pesos, con una tasa de crecimiento
igual al 9%. Para el 2006, el total de activos descendié a 439,859,066.1 millones de
pesos, pero en el 2007 tuvo una caida igual a 331,901,925.8 millones de pesos,
provocado por el fuerte fendmeno del credit crunch: la reduccién de la inversion en la
economia mundial. Por tanto, se puede decir que del afio 2008 al 2010 hubo un
acelerado proceso de expansion de crédito por parte del Estado bastante trascendental,

pero no fue el caso de todas las instituciones que conforman a la Banca de Desarrollo.

En dicho periodo, de acuerdo a Levy (2013, p.11), los activos totales contaron con una
participacion promedio del 1.1% para el caso Bancomext, 2.5% para Nafin, y 1.9% para

el caso de Banobras con respecto del PIB.

A pesar del comportamiento estable en el periodo ya mencionado, con liberalizacion

financiera y el redimensionamiento del Estado, la Banca de Desarrollo no desempefio
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por completo su papel, por el contrario, se continuaron llevando practicas crediticias

ineficientes.

Gréfico 14. México: Banca de Desarrollo, Cartera de Crédito 2000-2010

Meéxico: Cartera de Crédito, 2000-2010
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5 Banco de ; S 3
Afos Nafin Banobras Bancomext Banrural Banjercito Bansefi
Desarrollo

2000 3 4 824369317 793124891 55137818.08
2001
2002
2003
2004
2005
2006
2007
2008
2009
2010

Fuente: elaboracién propia con base en la Comision Nacional Bancaria y de Valores, 2014, Banca de Desarrollo,

Informacién de los Estados Financieros del Banco, 2000-2010.

En el graficol4 se muestra que la Banca de Desarrollo, en 10 afios, mantuvo una
cartera de crédito positiva, con un monto superior al de la banca comercial. Nafin y
Banobras fueron los bancos con mayor nivel de capitalizacién. Para 2010, Nafin conto
con una cartera igual a 111,339,994.11 millones de pesos, y Banobras con un monto de
142,178,833.10. Asimismo, el nivel de capitalizacion de Banjercito tendio a la alza, paso
de tener un monto igual a 1,768,862.25 millones pesos en el 2000 a 12,086,376.81

millones de pesos para el afio 2010.

Por su parte, en el 2010, Bancomext tuvo una caida del -48% con respecto al afio 2000
en el monto de su cartera. Por su parte, Banrural desaparece en el afio 2003 y lo

sustituye Financiera Rural.

Durante este periodo, se incrementd de manera significativa la cartera de valores y de
titulos, especificamente los titulos vendidos en reporto, e incrementé de manera
significativa la participacion de los instrumentos financieros sintéticos. Ello indica que la
banca de desarrollo actu6 mas como una mesa de dinero que como promotor del

desarrollo (Levy, 2013, p.11). Lo anterior hace referencia a que en general la cartera de
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crédito para Nafin, Banobras y Banjericto crecid como proporcion de la cartera de
crédito de la Banca. En ese sentido, es clara la tendencia, la banca de desarrollo no del
todo se desprendio de la dependencia sobre el exterior; sin embargo, el crecimiento de

su cartera no fue sinonimo de un aumento en el volumen de operaciones crediticias.

Grafico 15. México: Banca de Desarrollo, Cartera Vencida 2000-2010

México: Banca de Desarrollo Cartera Vencida, 2000-2010
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2 Banco de 2 SNEE :
Aiios Nafin Banobras Bancomext Banrural Banjercito Bansefi
Desarrollo

2000 12881181.46 784434774 834264.0° 5460684.39 39 405665.6679 0
2001
2002
2003
2004
2005 3.6 0 37
2006 8.766 244658.745 8 70.302 5143054.089 0 293421073 0
2007 4| 223771.956 778941.645 2829205451 0 15932.79829 0
2008 2172513.142 93753.018 665503.315 1043341.994 0 6827.83563 0
2009
2010

Fuente: elaboracién propia con base en la Comisién Nacional Bancaria y de Valores, 2014, Banca de Desarrollo,

Informacion de los Estados Financieros del Banco, 2000-2010.

Al igual que en la banca comercial, el indice de morosidad para la banca de desarrollo
mantuvo un comportamiento a la alza los primeros afios, debido a la obligacion de
preservar su capital; sin embargo, este hecho provocé que las instituciones que
integraban a la banca de desarrollo limitaran su financiamiento a diversos sectores
estratégicos de la economia. Por tanto, la cartera vencida de la banca de desarrollé no

representd un problema tan agudo como en el caso de la banca multiple.
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Grafico 16. México: Banca de Desarrollo, Créditos Otorgados por Sector 2000-2010

Millones de pesos

Fuente: Elaboracion propia con base en el Instituto Nacional de Estadistica y Geografia, 2014, Créditos otorgados segun sector

México: Crédito otorgado por Sector, Banca de Desarrollo, 2000-2010
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principal de los prestatarios, Operaciones Financieras de la Banca Comercial, 2000-2010.
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En resumen, la banca de desarrollo ha destinado gran parte de sus recursos a
instituciones financieras, y estos a su vez han canalizado casi por completo el crédito al
sector privado, a sus diversas empresas, provocando una importante disminucion en el

créedito otorgado al financiamiento de la productividad del pais.

De esta manera, en cuanto a las actividades de la banca de desarrollo se puede decir
que su estructura actual limita en gran medida los recursos crediticios. En ese sentido,
se ha dado un claro desmantelamiento de la Banca de Desarrollo como resultado del
proceso de desregulacion financiera al no aceptar que instituciones del Estado
destinaran créditos que afectaran la dinamica del libore mercado, desligandose por

completo del sector productivo mexicano.

Por ejemplo, Nafin, Banobras y Bancomext se asemejan al comportamiento de la banca
privada, la cual esta dirigida por las grandes corporaciones, con el objetivo de generar

ganancias con base a la dinamica del sector financiero.

La banca de desarrollo puede asumir un rol importante en la inversion productiva en
sectores estratégicos para reducir las importaciones e incrementar el valor agregado en
los sectores de alta especializacién tecnoldgica para incrementar el superavit en el
sector externo, y desarrollo proyectos productivos en el sector manufacturas (Levy,
2013, p.9); sin embargo, en este ultimo periodo, la inversion de la banca de Desarrollo
dej6é de ser el motor del crecimiento econdmico y priorizé los intereses de la banca
comercial y de las grandes corporaciones, alimentando en mayor medida la

reproduccion y el fortalecimiento del proceso de financiarizacion.
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Ill. Sociedades de Inversion

Grafico 17. México: Sociedades de Inversién en Operacion, (2000-2010)

México: Sociedades de inversion en operacion, 2000-2010
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Fuente: elaboracion propia con base en CNBV, 2013, Sociedades de Inversion.
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La representacion dada en el cuadro 17 para México en los ultimos 10 afios, el total de
Sociedades de Inversion en general mantuvo una tendencia a la alza, ésta oscilo entre
400 y 500 sociedades aproximadamente. Durante el periodo de 2000 al 2005, el
namero de sociedades de renta variable pasé de 86 a 112 instituciones, el de
instrumentos de deuda pas6 de 219 a 313, y el numero de sociedades de capitales
disminuyo, éste retrocedié de 34 a 23 entidades. No obstante, a partir 2008 en adelante
la tendencia que mantenian en general las sociedades en operacion se profundizo. En
particular, fue el nimero de sociedades de instrumento de deuda y las sociedades de
capitales el que decrecio dada la preferencia por las sociedades de renta variable, ante

los altos rendimientos que se percibieron.
Grafico 18. México: Activos totales, Sociedades de Inversion, 2000-2010

México: Activos totales, Sociedades de inversion en operacion 2000- 2010
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i En
Afios ?;;ﬁal:i [\J;S;SIT instrumentos De Capitales
3 x X de Deuda
2000 184523 24260.126 154026.176 6637.157
2001 296839 32714.171 258286.316 5838.6
2002 326308 30866.302 239910.103 5531.927
2003 364745 51040.911
2004 399069 56411.644
2005 50928( 74024.795
2006 594992 112878.521
2007 855043 153195.293 596888.911 49538 928

2008 791848 113738.415 572573 448 5535.759

2009
2010

Fuente: elaboracién propia con base en CNBV, 2013, Sociedades de Inversion.

Asimismo, en los ultimos diez afos, en general, las sociedades de inversion
mantuvieron un comportamiento a la alza en el total de sus activos. Se establece en el
cuadro 16 que, durante el periodo del 2000 al 2010, las sociedades de instrumentos de
mantuvieron la mayor tendencia alcista, seguido por las sociedades de renta variable, y
finalmente podemos encontrar a las SINCAS con un comportamientos mas 0 menos
constante. Dentro del graficol7, del 2000 al 2005, las sociedades de Renta Variable
pasaron de tener 24,260 millones de pesos a 74,024 millones de pesos en activos. Las
de instrumentos de deuda, pasaron de 154,026 millones de pesos a 433,926 millones
de pesos; y los activos de las sociedades de capitales se redujeron de 6,637 millones
de pesos a 4,682 millones de pesos. Del 2006 al 2010, el monto de los activos de los 3
tipos de sociedades de inversion se incrementd de manera acelerada. Para el 2010, los
activos de las sociedades de Renta Variable se incrementaron en mas del 100% con
respecto al monto obtenido en el 2005; para los de Instrumentos de deuda, éste se
incrementd en un 90%; sin embargo, las sociedades de crédito s6lo crecieron en un
19%.

Lo anterior se debe en gran parte a las politicas liberalizadores y desregulacioncitas
que el gobierno mexicano decidié adoptar sobre todo en el ultimo sexenio que dieron

paso a la intensificacion de la apertura del sector financiero, y por ende, al incremento
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del numero de inversionistas que han permitido la mayor participacion de las

sociedades de inversion dentro del sector financiero.

Cuadro 19. México: profundizacion del sector de Sociedades de Inversion, 2000-2010

México: profundizacion del sector de Sociedades de Inversion, 2000- 2010
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Valor de
capitalizacion
2000 3.36% 16.89% 15.37%
2001 5.11% 25.13% 25.64%
2002 5.21% 27.64% 30.24%
2003 5.40% 27.50% 26.49%
2004 4.385% 27 .47% 20.82%
2005 6.33% 33.70% 20.15%
2006 6.47% 40.44% 18.43%
2007 7.25% 44 21% 19.70%
2008 5.53% 34.90% 24.58%
2009 7.92% 40.62% 20.68%
2010 8.28% 44 57% 21.81%

Anos Profundizacion Captacion

n

Fuente: elaboracion propia con base en CNBV, 2013, Sociedades de Inversion.

Como se puede advertir en el cuadro 4.19 las Sociedades de Inversion han adquirido,
en primer lugar, un mayor grado de profundizacion en el mercado de valores, esto como
resultado del crecimiento del mercado financiero mexicano, asi como del incremento de
los rendimientos adquiridos dentro de este, o que permitio elevar la participacion de las
sociedades de inversion en un 8.3% con respecto al PIB en el 2010. En segundo lugar,
debido a su mayor grado de profundizacién, las sociedades de inversion han tenido que
elevar claramente sus niveles de captacion a través de instrumentos con la intencion de
poder utilizarlos en el mercado financiero. Finalmente, en cuanto a su grado de
capitalizacion, actualmente las sociedades mantienen un valor de capitalizacion igual a
4,554,316 millones de pesos, esto se puede entender como resultado del incremento
del nimero de sociedades de inversion, el aumento del nimero de inversionistas y por

ende, el crecimiento de volumen de acciones en circulacion.

Las sociedades de inversidon han mantenido una estrategia activa en los ultimos 10
afos debido al aumento de oportunidades del mercado financiero que le han permitido

incrementar su rendimiento, aumentando asi sus niveles de captacion bancaria.
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El crecimiento del capital de dichas sociedades se ha obtenido mediante la inversion de
sus activos totales principalmente en acciones (por ello su actual grado de

capitalizacion).

Reflexiones al Capitulo Cuarto

A manera de reflexion, en este capitulo se ha analizado que en general, durante el
periodo 2000-2010, las politicas macroecondémicas del pais se limitaron a contribuir a la
globalizacion financiera y a alimentar el proceso de financiarizacion con la finalidad de
obtener una mayor rentabilidad en el mercado global, con el menor riesgo posible,
mediante la libre circulacion del capital entre los agentes financieros. Por consiguiente,
con la insercion del proceso de globalizacion financiera se buscé mantener una politica
cambiaria estabilizadora con politicas monetarias y fiscales restrictivas para mantener

una inflacion baja y financiar el creciente déficit con la entrada de capitales.

No obstante, dicha politica al actuar en favor del capital financiero restringié el libre
manejo de la politica econdmica al accionar estatal, sin beneficiar a la inversion
productividad y a la actividad de los sectores econdmicos mas necesitados. En ese
sentido, el Estado mexicano se limité exclusivamente a asumir una forma coyuntural de
acuerdo con la relacion de fuerzas politico-sociales de ese momento, a fin de garantizar
las condiciones que permitirian la reproduccion del proceso acumulacion del capital a
favor del bloque de poder dominante, dejando de lado la resolucion del antagonismo y

el conflicto social derivada de la fase anterior.

Por lo tanto, las instituciones financieras establecidas en México se adecuaron a la
dinamica de liberalizacion fomentada en el mercado financiero mexicano actuando a
favor del blogue dominante que impuso su presencia en las instituciones, alterando la
correlacion de fuerzas de la estructura social y, en ese sentido, prevalecen sus
intereses por encima de lo productivo, provocando que éste se subordine al proceso de

financiarizacion.
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Por consiguiente, si bien la banca mdultiple mantuvo un importante desempefio en
cuanto al monto de sus activos y al monto de sus cartera vencidas a fin de favorecer la
reproduccion del proceso de acumulacion capitalista, su comportamiento no se tradujo
en una palanca de crecimiento generadora de mayores oportunidades de
competitividad para el sector productivo del pais debido a los factores internos y
externos que determinaron la orientacion del capitalismo mexicano, en lo que respecta
a la reproduccion del capital, la integracion a la economia mexicana a la economia
mundial, las formas politicas de organizacion del Estado e instituciones, y su relacion

con el bloque de poder dominante.

Retomando el enfoque institucionalista y la escuela francesa regulacionista, la
acelerada pérdida de condiciones de competitividad profundiz6 el problema de las
relaciones social en la medida que provocd una desarticulacion entre las leyes de
acumulacion de capital y las leyes de competencia, dando lugar a un régimen capitalista
que restringe los derechos de propiedad, sin permitir la plena competencia politica y
econdmica del pais. Por consiguiente, la dinamica productiva se Ilimitd6 a la
consolidacion de las nuevas relaciones de fuerza dominantes y del capital financiero en
este creciente proceso de financiarizacion, lo que implicé un claro debilitamiento del
Estado y sus instituciones, desembocando una creciente concentracion de las
actividades financieras guiadas por el objeto de maximizacion del valor de las acciones

independientemente del financiamiento de produccion.

En ese sentido, cuando la Banca no es capaz de asumir la funcion de otorgar y facilitar
financiamiento constante, ni de expandir la inversién a la productividad del pais, la
banca de desarrollo se convierte en una aquella institucion publica capaz de canalizar a
través del crédito la liquidez de los sectores en donde el financiamiento es escaso. No
obstante, pese a que la banca de desarrollo mantuvo un comportamiento estable, sobre
todo para caso de Nafin, Banobras, Banjercito y Bancomext,los principales receptores
del crédito fueron en mayor medida los sectores publico y privado. La banca de
desarrollo no aport6 muchos recursos y, al igual que la Banca, el papel de la banca de
desarrollo se redujo a destinar recursos al corto plazo, y en ese sentido, del 2000 al

2010 no se compensa el escaso crédito canalizado para al sector productivo.
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Ademas de que la banca de desarrollo se ha subordinado a las necesidades de crédito
de la banca comercial, y esto le ha impedido realizar sus debidas funciones, ser un gran
aporte al desarrollo econémico del pais. Ante la escasez de créditos y la imposibilidad
de cubrir requisitos de la banca comercial para acceder a su financiamiento, las
empresas mexicanas han recurrido al financiamiento de proveedores para continuar

operando, sin embargo este no ha sido suficiente.

Ello se proyecta también en las Sociedades de inversion, estableciendo su surgimiento
a la finalidad de diversificar el capital para la contribucion al financiamiento de la
actividad productiva del pais, mediante la obtencién de los recursos de un gran numero
de inversionistas. No obstante, su comportamiento durante el periodo de estudio nos
muestra que el comportamiento es menor en aquellas sociedades que obtienen
menores rendimientos, como por ejemplo las sociedades de instrumentos de deuda.
Por tanto, si bien han crecido en namero los dltimos 10 afios, se debe al aumento de
oportunidades dentro del mercado financiero que, a su vez, les permite incrementar su
margen de ganancia en el corto plazo, aunado al incremento de sus niveles de
captacion bancaria. El crecimiento del capital de dichas sociedades ademas expresa la
inversion de sus activos totales en acciones. Por tanto, las sociedades de Inversion

tampoco logran compensar la falta de financiamiento al sector productivo mexicano.

La dinamica del capital financiero encabezada por el bloque de poder dominante a
través de sus instituciones financieras llevaron a cabo una completa y acelerada
reestructuracion financiera y productiva del pais dado que disponia de la fuerza
necesaria para obligar al Estado a actuar como generador de hegemonia y creador de

consenso.
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Conclusiones

El proceso de globalizacién constituye la configuracién espacial del mundo que resulta
en la unificaciéon del mercado internacional, los procesos de liberacion comercial y de
las comunicaciones. Esta nueva configuracion se dio bajo las nuevas condiciones del
nuevo capitalismo informatico—global con las cuales se ha podido acceder a grandes
bancos de informacién que han permitido una creciente interdependencia econémica en

materia de: comercio, inversion y finanzas internacionales.

En México, el proceso de globalizacién constituyd la entrada de una nueva fase de
desarrollo del capitalismo que comenzd a expresarse en cambios en todos los niveles
sociales y cobro la fuerza necesaria para influir en los procesos econémicos, politicos y
sociales del pais. Bajo esta nueva dimension espacial, el modelo neoliberal logra
insertarse en México con la restauracion de la capacidad hegemonica de los grupos
dominantes sobre el conjunto de la sociedad, como resultado del debilitamiento del
modelo fordista-keynesianismo, en el marco del sistema de hegemonia de Estados

Unidos.

La crisis que tuvo lugar a finales de la década de los setenta principios de los ochenta y
que golped a la economia mexicana tuvo un impacto historico estructural importante.
Ello logré transformar la base productiva del pais, la estructura del capital y la
organizacion de la sociedad civil con el objetivo de permitir la reproduccion social de un
nuevo bloque historico, a fin de encontrar una solucién a la conflictividad pasada. En

ese sentido, se produjo una completa recomposicién del poder y del bloque historico.

No obstante, en este nuevo bloque histérico, el nuevo régimen de acumulacion del
capital adoptado establecié una nueva orientacion del capitalismo mexicano y ello
supuso una importante modificacién en las condiciones de reproduccion del capital, las
relaciones salariales, las formas de competencia, la integracion a los mercados
internacionales, pero sobre todo, en el papel del Estado y su relacion con el bloque de
poder. La dominacién de esta nueva clase impuso un rumbo cultural y politico distinto

en la estructura social que redefinid la relacion entre el Estado y el mercado interno
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para el buen curso de la liberalizacion econdémica. Sélo asi, el capital financiero, a
través del proceso de financiarizacion logro establecer las condiciones necesarias que

permitirian su reproduccion.

Por consiguiente, los cambios que se originaron en la ultima fase del capitalismo a raiz
del proceso de globalizacion, en especifico de la globalizacién financiera, afectaron de
manera importante el accionar estatal en la economia mexicana. Si bien el Estado
mexicano de esta Ultima fase del capitalismo resultd de una formacion social histérica
especifica al poseer un modo de produccion particular y guardé una importante relacion
con la decadencia de las fases historicas del capitalismo, con la naciente hegemonia su
accionar se volvié mas restrictivo en la medida que se convirti6 en un aparato creador

de hegemonia y de consenso.

No obstante, dada la naturaleza de las relaciones de produccion construida por encima
de la base financiera en la que descansa la dominacion de clase, prevalecio y se
profundizé el antagonismo entre el capital y el trabajo derivado de la fase previa debido
a que el blogue de poder impuso sobre el accionar estatal y sus instituciones sus
intereses, alterando la estructura social, sin garantizar la solucion a la conflictividad

social.

Por lo tanto, a falta de una instancia representativa de lo social, las leyes e instituciones
no garantizaron el establecimiento de un marco regulatorio adecuado en torno a la
articulacion de las leyes de acumulacion de capital y de las leyes de competencia. La
preferencia por un modo de produccion en donde prevalece una centralizada y
concentrada acumulacion capitalista constituye un problema en la medida que soélo
favorece los intereses del sector privado y se limita el establecimiento de un juego de

reglas adecuado para el desarrollo.

En ese sentido, el Estado mexicano dentro de esta ultima fase desarrollo se puede
concebir como un Estado restringido (econdmico-corporativo) que actu6 como un

monopolio de violencia (ejército, policia, burocracia, instituciones privadas de
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hegemonia) que ejerce la dominacion de clases. La centralizacion del capital con el
apoyo del Estado determind las relaciones de competencia necesarias para la
financiacion de la acumulacion del capital con la finalidad de favorecer los intereses del

andamiaje privado.

Por ello, con la creciente liberalizacion y extranjerizacion financiera, las reformas
financieras implementada que comenzaron con la transformacion de importantes
instituciones financieras en México no lograron propiciar las condiciones necesarias
para permitir los resultados esperados. Por el contrario, con el consenso de
Washington, la firma del TLCAN y el Fobaproa-IPAB la extranjerizacion del sistema
financiero se profundiz6, provocando el control sobre el sector bancario y la
concentracion del crédito por parte de la banca extranjera. En este panorama de poca
competencia econdémica y politica se definieron los derechos de propiedad mediante los
cuales estos grupos de poder lograron imponer sus intereses privados a fin de obtener

la autorregulacion de sus funciones y reproducir su dominacion.

Lo anterior explica en gran parte como fue que el dominio del capital financiero en
relacion con el Estado mexicano dio lugar a la eliminacion de restricciones en la
inversion extranjera a fin de dar seguridad a los inversionistas y banqueros nacionales y
extranjeros, otorgando la propiedad mayoritaria de los bancos nacionales al sector
privado extranjero, acelerando en gran medida el proceso de extranjerizacion bancaria,
centralizando el oligopolio bancario en manos del capital extranjero y del bloque de
poder dominante, desembocando una situacibn de alta concentracidbn bancaria
expresada en los altos niveles de capitalizacion. Es asi como, a través del Estado, los
grupos dominantes lograron la adopcion de la estrategia neoliberal de liberalizacion

financiera en la economia mexicana, condicionando la politica econémica del pais.

En ese sentido, el sistema financiero mexicano se fortalecio y cobré prioridad ante la
necesidad de hacer mas competitivo la intermediacion bancaria, sin embargo, la
desintermediacion bancaria que caracterizé al sector bancario en México solo logré

acrecentar las ganancias de un pequefio grupo de poder, grupo que si bien cobro
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fuerza con la crisis del modelo fordista-keynesiano, hasta ahora sélo ha desprotegido al
sector productivo mexicano, sin permitir el mejoramiento de la competitividad en el
mercado interno. Si bien, por un lado, la liquidez financiera y disponibilidad de divisas
incrementd, permitiendo la ampliacion de emision de créditos y del gasto de inversion,
por otro lado los resultados negativos en términos de financiamiento a la productividad

fueron negativos.

El financiamiento bancario se distancio de los sectores productivos dada la incapacidad
del sistema bancario mexicano para canalizar crédito. El crédito se encarecio y se
orientd principalmente al consumo y a la vivienda, y en menor medida al financiamiento
del sector productivo. Una gran parte del crédito de la Banca se canaliz6 a las familias
que utilizaron los recursos financieros para consumir bienes duraderos, con altos
contenidos importados, provocando crecientes presiones sobre la cuenta corriente de la
balanza de pagos e incrementando de manera importante el costo de la deuda-
mientras que los sectores productivos han tenido que recurrir a fuentes alternativas de
financiamiento, incluido el crédito de proveedores. El oligopolio bancario centralizé el

capital a favor de un cierto grupo de interés, de nuevo sin inducir competitividad.

Dicha situacién también se expresé en términos de la Banca de Desarrollo y las
Sociedades de inversion. A medida que los derechos de propiedad se limitaron al
cumplimiento de los intereses de un bloque de poder en particular, dichas instituciones
se sujetaron a los intereses privados, canalizando gran parte de sus recursos al sector
financiero, provocando una importante disminucion en el crédito otorgado al
financiamiento de la productividad del pais. Aquel desmantelamiento es clave para
hacer énfasis en la importancia que existe en la articulacion entre las instituciones y el
bloque de poder y que condiciona los procesos econdmicos en un panorama de

creciente liberalizacion.

Por consiguiente, la crisis que caracterizd a la economia mexicana en el periodo de
estudio seleccionado responde a condiciones historicas especificas, en donde la

hegemonia del sector financiero, a partir de la fuerza del discurso, impuso su identidad
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y justific6 su dominaciéon. La implementacion del modelo condujo a la fractura de la
unidad entre Estado mexicano y la sociedad, dada la transnacionalizacion del Estado la
cual dio prioridad a las nuevas relaciones de poder entre las empresas y el capital

financiero.

La insercion de la economia mexicana en el proceso de globalizacion financiera dio
lugar a un panorama economico insostenible, con poco crecimiento, casi nula
competitividad y desarrollo, con un creciente incremento del desempleo, caida de la
productividad, retraso tecnoldgico, y con un gran sesgo en términos financiamiento
hacia los sectores productivos del pais. A su vez, las transformaciones que se dieron
dentro del nuevo bloque histérico crearon una enorme: division del trabajo,
concentracion del capital dadas las numerosas modificaciones en las formas de

competencia derivado de la reproduccion ampliada del capital.

Por consiguiente, la hipétesis de la investigacion se cumple. En un panorama de
creciente liberalizacion financiera, el debilitamiento del papel del Estado mexicano y la
adopcion de las politicas de ajuste estructural no garantizaron la canalizacion del
crédito a la inversion productiva debido a que la extranjerizacion de la banca retuvo los
privilegios del sector bancario a un bloque de poder que impidi6d la canalizacion de
financiamiento a los sectores productivos, limitando la competitividad y reforzando la

concentracion del capital en manos de un pequefio grupo de poder.

El descenso de la patrticipacion del papel del Estado en la economia, a raiz de la
implementacion del modelo neoliberal, es una de las principales causas que explican el
creciente periodo de inestabilidad de la economia mexicana dada la falta de inversion,
garantias crediticias, proyecto productivos, el creciente riesgo y las expectativas e

incertidumbre del mercado.

La desregulacion ha nutrido y fortalecido el caracter oligopodlico del sector bancario.
Mediante la implementacién de politicas macroecondémicas de estabilidad, disciplina

fiscal y politica monetaria restrictiva, se ha procedido a generar un clima de seguridad
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econdmica exigido para el desarrollo del capital financiero en el marco de la
liberalizacion financiera, donde se han canalizado mayores recursos a la esfera
financiera especulativa, sin embargo, no se ha permitido la creacion de condiciones
endogenas propicias a fin de favorecer el desarrollo sector productivo, restandole
capacidad de inversion productiva a los sectores productivos. Se ha instaurado una
economia dirigida por la especulacion, tanto en el sector financiero como en el
productivo, un sector productivo dominado por un sector financiero, donde se actia a

favor del mercado de capitales, impactando negativamente el crecimiento econémico.

Para concluir, es claro que el dominio del capital financiero y su relacion con el Estado
es fundamental. Si bien la dinamica liberalizadora ocupa de un Estado débil y restrictivo
que reduce su papel a favorecer los intereses de la hegemonia del bloque dominante,
en el largo plazo, la rentabilidad obtenida del proceso de financiarizacion dependera de
un sistema en el cual el Estado garantice un entorno competitivo a partir de modelo de
instituciones que mas alla de mantener los intereses de un reducido grupo de poder a
partir de los derechos de propiedad, se visualice hacia un conjunto de reglas que
configuren la instrumentacion estatal mediante el cual se alcance la plena organizacion
de los intereses economicos y politicos, para asi alcanzar un préspero ambito
econdmico. La compatibilidad de los comportamientos econdmicos, formas
institucionales, reglas de juego en la organizacion de la competitividad y sus agentes

econdmicos son propios de un Estado en un sentido ampliado.
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