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Introducciéon

El presente trabajo refiere al diferencial econdmico entre México y China posterior a la
apertura comercial y financiera en 1978. Desde una perspectiva de desarrollo, las economias
en estudio parten de un mismo punto; tanto México como China, ante la situacién econémica
en la que se encontraban, requerian de un nuevo modelo capaz de regularizar su economia,
incentivar la inversion, generar empleo, entre otros intereses sociales. A finales de la década
de los setenta, ambas economias impulsan una serie de politicas similares, para después
originarse una brecha de desarrollo econémico que a 2016 contintia pronuncidndose.
México, China y muchos otros paises emergentes adoptan el modelo de economia abierta a
partir de 1978, a lo que se denomina a lo largo del presente trabajo como el “nuevo orden
econémico”.

Este nuevo orden involucré la interconexiéon comercial mundial que consta de un alto grado
de competitividad y la aversiéon macroeconémica internacional. La complejidad de esta
transformacién conjuga todos niveles y aspectos en una economia, desde lo cultural hasta lo
politico.

Para analizar esta brecha existente a 2016, es importante analizarlo desde la perspectiva
tedrica, estadistica, historica, y empirica que involucra variables de interés politico, cultural,
macroecondmico, entre otros.

Llevar a cabo una restructuracién econémica de tal magnitud, como lo fue la apertura al
comercio exterior en una economia emergente, tiene grandes consecuencias que alcanzan a
cada sector y estrato econdmico. El presente resalta el constante interés por explicar el rezago
y pobre desempeiio econémico de México, una economia emergente con potencial manejada
por intereses externos.

Como punto de partida de esta investigacién se encaran dos economias emergentes, que
parten de un entorno de desarrollo similar, con resultados hoy en dia heterogéneos. Es decir,
es la ocasion para comparar una economia que pudo ser dotada, en relacién con una economia
emergente ejemplar.

Al respecto, las diferentes politicas y reformas implementadas en México y China han sido
el principal detonante del diferencial en el desempefio econdmico-financiero de ambos

paises.



En lo subsecuente que esta investigacion objeta, se referencia tedrica y empiricamente
las investigaciones relacionadas y que conjugan parte de la disparidad actual entre estas
economias. En lo que la teoria y literatura empirica aportan, algunos resultados difieren y
otros, incluso, son contradictorios. Por ello, el presente trabajo analiza tedrica, estadistica e
histéricamente los sectores clave en la actividad econdémica de ambos paises: apertura
comercial, inversion extranjera directa (IED) y sistema financiero.

El objetivo general de la presente investigacion es comparar la evolucién econdmico-
financiera de México y China de 1978 a 2016, asi como las estrategias politicas que explican
dicha evolucioén; entre los objetivos particulares figura:
1. Analizar el proceso econémico de integracién y apertura al contexto global de la
economia mexicana y china.
2. Describir las principales teorias que estudian la relacién entre la IED, el comercio y
el sector financiero con la actividad econdmica.
3. Evaluar desde una perspectiva comparativa la evolucion de la IED y su impulso en la
actividad econémica de ambos paises.
4. Conocer la influencia que ejerce el sistema financiero en la actividad econémica

mexicana y china.

Parece por demds mencionado la importancia econdmica de la globalizacién cuyos alcances
son invariablemente necesarios en la interconexion comercial mundial. La globalizacién es
el punto de partida y eje del cambio estructural habido en China y México. Su adopcién y
estratificacion en todos los niveles son analizados en el primer capitulo del presente; se
estudia, cita y recapitulan los objetivos, condiciones y alcances de las economias en estudio
al momento de la adopcion del nuevo orden econdémico habiendo puesto en marcha el primer
paso para ello: la apertura comercial y financiera.

La respuesta inmediata a este proceso de liberalizacion fue un incremento del flujo de IED;
la llegada de capital extranjero toma muchas formas: eleva la competitividad y el comercio
a nivel mundial, funge como medio de trasferencia tecnoldgica, eleva las oportunidades de
empleo y desarrollo de capital humano, sirve como flujo de capital adicional para necesidades
de financiamiento, entre otros. En adicion, este elemento es especialmente sensible a factores
internos y externos cuya valoracion depende de la economia en estudio. Estos principios son

estudiados tedrica y empiricamente en el segundo capitulo.



La estrategia de trasformacién econdmica es analizada en el tercer capitulo. China y México
realizaron importantes trasformaciones estructurales que, en el caso mexicano, carecieron de
estrategia. La intensificacion del proceso de globalizacién, acompafiado del incremento del
flujo de IED ha tenido interesantes cambios desde sus inicios.

Finalmente, en el cuarto capitulo se analiza la transformacion financiera habida en China y
México como promotor del crecimiento econémico y complemento adulador de las
diferencias econdmicas que atafien hasta 2016. Se detalla el proceso de reforma financiera,
la estructura financiera resultante y la definicién del sistema financiero a través de tres

variables: estructura, tamafio e inclusién financiera.






Capitulo I. Insercién en la economia global: el caso de México y China

Introduccién
La globalizacidn, a pesar de carecer de un concepto homogéneo, se entiende como un proceso
que involucra un mayor grado de liberalizaciéon de los mercados, una restructuracion

econdmica en todos los niveles y un considerable aumento competitivo con el exterior.

Stiglitz (2002), en su publicacion Malestar en la globalizacion escribe: “La globalizacion en
si misma no es buena ni mala. Tiene el poder de hacer un bien enorme, y para los paises del
Este asidtico, que han adoptado la globalizacion bajo sus propias condiciones y a su propio
ritmo, ha representado un beneficio gigantesco, a pesar del paso atrds de la crisis de 1997.
Fundamentalmente, es la integracion mds estrecha de los paises y los pueblos del mundo,
producida por la enorme reduccion de los costes de transporte y comunicacion, y el
desmantelamiento de las barreras artificiales a los flujos de bienes, servicios, capitales,

conocimientos y (en menor grado) personas a través de las fronteras.”

Particularmente, China y México deciden adentrarse en este proceso de globalizacién a
finales de los anos setenta intensificaindose en los ochenta, el cual se convertiria en su nueva
estrategia de desarrollo. Este primer capitulo, con el objetivo de conocer los primeros y
principales resultados de este nuevo esquema, ofrece un bosquejo de la transformacién
econdmica e institucional derivado de las reformas econdémicas, asi como el analisis de datos

estadisticos seleccionados.
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1. China: la reforma estratégica

A finales de la década de los setenta China enfrenta uno de los retos a nivel internacional mas
complejos y demandantes. Para estos anos, bajo la ideologia imperante y profundamente
arraigada del principio maoista de identidad-dependencia nacional, el pueblo chino se
conducia invariablemente bajo una politica de aversion al comercio (Roa, 2012). Esen 1978
que China abandona la direccion de las reformas “comunistas conservadoras” de Mao, por
los “progresistas moderados” (Resico, 2005) con el nuevo lider del Partido Comunista Chino
(PCCh), Deng Xiaoping. Es asi como China da inicio a la “Segunda Revolucién China™!.
Entonces lideres, los progresistas moderados implementan una serie de reformas estratégicas
con un muy gradual proceso de liberalizacién de cardcter econdémico, social y politico,
ademds de la apertura comercial, orientadas a la modernizacion de cuatro rubros
principalmente: la agricultura, industria, defensa nacional, y ciencia y tecnologfa?.

De acuerdo con Claro (2003), las principales reformas fueron implementadas en las
siguientes dreas: agricultura, empresas estatales, sistema de precios, sistema financiero y
comercio internacional. Roa (2012), resume los objetivos bajo los que se sustenta dicha
estrategia de desarrollo: (1) duplicar el nivel del Producto Interno Bruto (PIB) en términos
reales durante los afios ochenta, y resolver con ello el problema del vestido y la alimentacion;
(2) cuadruplicar el nivel real del PIB de los afos ochenta; (3) aumentar el nivel del PIB per
cépita, para que en un plazo de 30 a 50 afios, éste alcanzara el de un pais de desarrollo
intermedio.

Asi, con el proposito de agilizar el intercambio comercial, China implementa la
primera de las trasformaciones econdmicas de mayor transcendencia en 1978: la politica de
“puertas abiertas”. Con este nuevo esquema, las exportaciones se convirtieron en el eje de
crecimiento de la economia china con una tasa de crecimiento como proporcién del PIB de
72.52% de 1970-1977 y a88.39% y 104.48% en 1979-1985 y 1986-1993, respectivamente
(Ver Cuadro 1.1).

! Resico (2005) ubica la fecha de diciembre de 1978 como un importante punto de inflexién en la politica
econdmica China moderna, pues se llevo a cabo el tercer Plenario del XI Congreso Nacional del Partido
Comunista donde los lideres de China iniciaron la “Segunda Revolucién China”, que implicé una
comprensiva modernizaciéon econémica y un programa de reformas institucionales.

2 El objetivo de las “cuatro modernizaciones™ habian sido previamente anunciadas por el premier Zhou Enlai
en 1975.

12



Cuadro 1.1 Tasa de crecimiento del comercio exterior en China (% del PIB), 1970-2016

Periodo Exportaciones Importaciones
1970-1977 72.52% 66.05%
1979-1985 88.39% 142.94%
1986-1993 104.48% 73.28%
1994-2001 8.06% 5.70%
2002-2009 4.61% 4.99%
2010-2016 -25.22% -23.02%

Fuente: Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Econdmico.

Aun en 1980 el saldo de la balanza comercial de China presentaba un déficit de -0.6%, se
recupera de 1982 a 1984. Sin embargo, nuevamente presenta una caida que perdura hasta
1988 y es a partir de 1990 que se estabiliza y mantiene un superdvit hasta el ultimo afio de
estudio, 20163.

Claro (2003) resume los principios base de la apertura comercial sustentada en la adopcién
de controles comerciales convencionales: (1) aumento de los derechos a ciertas empresas
para intercambiar internacionalmente: se incrementaron los derechos a exportar; sin embargo
se introdujeron algunas cuotas y licencias con el fin de evitar la escases interna y su
consecuente impacto en los precios, evitar la exportacion de productos en los que se tenia
poder de mercado, y por las negociaciones a las que fue forzada sobre ciertos limites a sus
exportaciones a terceros; (2) liberalizacion de precios; y (3) la adopcién de un esquema
cambiario que fuera eliminando el sesgo antiexportador del esquema de cambio fijo vigente:
el sistema de cambio fijo vigente en 1978 sostenia una paridad sobrevaluada que
implicitamente subsidiaba las importaciones.

Este primer cambio elevé considerablemente la Inversion Extranjera Directa (tema
que se aborda con mayor detenimiento en el Capitulo II), principalmente por el prometedor
y préspero futuro que se proyectaba sobre esta economia y la estabilidad con la que contaba.
Ello puesto que pasa de ser un actor poco relevante en el continente, a insinuarse como una
potencia mundial emergente (Cachinero, Jiménez y Borges, 2015).

Asimismo, en 1978, se da cabida a la segunda reforma atendiendo a los objetivos: la
privatizacion de los cultivos colectivos. Debido a la relevante importancia que representaba

la actividad agricola en la economia china, esta reforma figura como una de las mads

3 De acuerdo con datos de World Integrated Trade Solution (WITS), las exportaciones del China como
porcentaje del PIB en 1992 fueron de 16.12% cuando a nivel mundial fue de 20.82% y para 2006 llego a
representar el 37.17% respecto a 30.01% a nivel mundial.
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importantes. Particularmente esta reforma consistié en desmantelar las comunas populares y
descolectivizar el trabajo de la tierra, lo que trajo el resurgimiento de incentivos materiales
al esfuerzo productivo de los campesinos, ferias rurales y contratos de largo plazo para el
usufructo de la tierra (Estrada, Le6n y Buzo, 2006). Con ello, establece Resico (2005), las
economias domésticas campesinas recibieron un mayor poder de decisién sobre la
produccion y la distribucion agricola. Las familias campesinas fueron autorizadas a arrendar
tierras y producir granos a partir de sus propias decisiones.

Posteriormente, en 1980, China crea las Zonas Econémicas Especiales (ZEE), que
con trato preferencial y beneficios especiales de impuestos*, se buscaba atraer la IED
especialmente como medio de transferencia de tecnologia y el crecimiento de las
exportaciones.

En 1984, se lleva a cabo otra de las reformas fundamentales: la liberalizacion de precios. El
marco institucional era parte fundamental para el correcto funcionamiento del sistema en su
conjunto; para ello, se requiri6 del trabajo en paralelo tanto del mercado como del Estado.
En este sentido, la nueva estrategia de crecimiento dejé que los precios estuvieran, en su
mayoria, regulados por la actividad econdmica; mientras que el Estado unicamente se
encargd de coordinar las relaciones entre los diversos actores interventores.
Particularmente, con esta reforma se aplicé un esquema dual de precios, es decir, debido a la
pérdida de competitividad de algunas empresas estatales, no se liberalizaron los precios en
su totalidad, sino que se aplicaron cuotas en ciertos productos, asi como la fijacion de precios.
Este esquema de precios, hace referencia Claro (2003), permitié a las empresas estatales
compensar las presiones de costos provenientes de las empresas colectivas o las empresas
extranjeras.

En cuanto al sistema financiero, China realiz6 modificaciones en su composicion del
sistema bancario, asi como una nueva redistribucién de sus recursos financieros, esto
derivado de las politicas implementadas, y un incremento en la renta y el ingreso de las
personas®. Con ello se increment6 el ahorro de los mismos y, por ende, se cre6 una

intermediacion financiera mds eficaz para captar dichos depdsitos, volviendo a la actividad

4 Escobar (2009) hace referencia a algunos ejemplos: bajos indices en el impuesto sobre la renta (ISR) y la
disponibilidad de mano de obra barata.

> Slipak (2014) destaca la importancia que tuvo el incremento en las tasas de ahorro interno. Esto hizo posible
que se llevaran a cabo politicas de inversion y ser prestamista de muchos paises.
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de caricter prioritario. Con ello se crearon nuevos bancos orientados a captar y otorgar
créditos para sectores especiales y transacciones internacionales®. En principio, China
tnicamente contaba con un tnico banco: el Banco Popular. Ante el creciente aumento de los
depdsitos, el Banco Popular se transforma en el Banco Central, encargado de las
transacciones internaciones; y se sumaron tres bancos sectoriales encargados de la captacion
de depositos y de otorgar créditos. Estrada, Ledén y Buzo (2006), enfatizan la alta tasa de
ahorro de China al inicio de sus reformas econdmicas, las cuales durante la primera mitad de

los setenta ya registraban tasas superiores al 30% y niveles de crecimiento relativamente altos

(Ver Gréfica 1.1).

Grafica 1.1 Ahorro Bruto (% del PIB), 1979-2015
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1.2. China: su ingreso a la OMC y actualidad

En diciembre de 2001, tras la notable presencia de esta economia en los mercados
internacionales y receptor de Inversion Extranjera Directa (IED), China es admitida en la
Organizacién Mundial del Comercio (OMC)’. Detrés de la insistencia por parte de China de
incorporarse a la OMC se encuentra la introduccion de ésta a un esquema legal que evitaba

las acusaciones de dumping, la aplicacion de salvaguardias y subsidios protectores, asi como

6 En su libro “La economia China” (2007), Lemonie resalta el aumento en la eficiencia del sistema financiero
chino.

7Roa (2012), hace hincapié en que la peticién de China a su ingreso a la OMC data de 1986; sin embargo,
debido a los eventos ocurridos en la Plaza de Tiananmen a mediados de 1989 dicho proceso se demord y
adicionalmente incurrid en severas sanciones como la suspension de los créditos a la exportacion y los
programas de asistencia econémica.
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la convergencia de las empresas estatales en contra de esta economia mediante la regla de
“Nacién Mds Favorecida”® de 1a OMC (Claro, 2003).

Estrada, Le6n y Buzo (2006) especifican que con el ingreso de China a la OMC, ésta accedi6
a la suscripcion de un tratado comercial con Estados Unidos en el que resaltan los siguientes
consentimientos: (1) reduccion de aranceles sobre productos industriales; (2) reduccién de
aranceles sobre automdviles; (3) afiliarse al Acuerdo Internacional de Tecnologia y eliminar
casi todos los aranceles sobre productos de tecnologia informdtica; y (4) abatir niveles
arancelarios en materia de productos agricolas considerados como prioritarios para Estados
Unidos®.

Con su ingreso a la OMC, China tuvo que acceder a compromisos regulatorios para ajustarse
a los estdndares de comercio internacional; sin embargo, en reciprocidad, esta se vio
beneficiada de una mayor recepcién de IED, una disminucion de las distorsiones internas
mediante la reasignacion de recursos que se habia generado en las empresas estatales, asi
como de tecnologia.

En términos generales, hace referencia Claro (2003), el protocolo de acceso a la OMC
estipula que China debe aumentar la apertura de sus mercados locales a bienes producidos
en el exterior, asi como bienes producidos por empresas extranjeras en China.

La estructura econémica china ha realizado fuertes cambios que destacan por ser graduales
y experimentales, y especialmente se ha beneficiado por un incremento tanto de

importaciones como exportaciones e IED.

2. México: el nuevo esquema neoliberal

Durante la década 1980 la economia mexicana presentaba fuertes desequilibrios en la balanza
de pagos y en las finanzas publicas, ademds de presiones inflacionarias que fueron producto
de dos choques externos: el primero, la crisis internacional de la deuda (que marcé el fin del

modelo de sustitucién de importaciones implementado de 1945 a 1970), en la que México

8 En virtud de los Acuerdos de la OMC, los pafses no pueden normalmente establecer discriminaciones entre
sus diversos interlocutores comerciales. Si se concede a un pais una ventaja especial (por ejemplo, la
reduccion del tipo arancelario aplicable a uno de sus productos), se tiene que hacer lo mismo con todos los
demds Miembros de la OMC.

9 De acuerdo con Soler (2003), los aranceles al sector Tabaco y bebidas pasaron de 123.46% a 20.34%; el
Textil de 57.12% a 9.38%; Confeccién 76% a 14.85%, Papel y madera de 22.59% a 4.82%; Automdviles de
129.03% a 13.76%; Electrénica de 21.69% a 3.44% y total manufacturad de 27.40% a 7.99%.
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se vio obligado a declararse en moratoria de su deuda pues se habia quedado sin reservas y
no podia pedir més préstamos; y segundo, la abrupta caida del precio mundial del petrdleo
(Ros y Moreno-Brid, 2010). Debido a los fuertes choques a los que la economia mexicana se
enfrentaba en este periodo, el debilitamiento en cuanto a funcionamiento y estructura de la
misma se vio severamente comprometido.

Meéxico enfrentaba un escenario altamente especulativo respecto a inflacién, poder
adquisitivo, devaluacion y PIB per cépita. Por ello, en 1983 Miguel de 1a Madrid (1982-1988)
estipula en el Plan Nacional de Desarrollo las nuevas reformas estructurales ateniendo a esta
evidente necesidad.

Loria (2009), acota que dicha estrategia de crecimiento estuvo basada principalmente en la
privatizaciéon de la actividad productiva y en la apertura internacional (comercial y
financiera) incondicional.

Los afios que transcurren de 1983 a 1988 también se le conoce como el periodo de

“crecimiento cero”!?

, y no es por nada; el PIB creci6 a cifras historicas: 0.1% promedio
anual'!. Entre otros factores, el origen del crecimiento cero de la economia durante este
sexenio se debe a las Politicas de Austeridad llevadas a cabo por Miguel de la Madrid para
hacer frente a uno de los choques que enfrentaba la economia mexicana: la deuda externa.
Centrarse en combatir este choque era prioritario pues llego a representar el 65% del PIB!2.
Asimismo, como parte de la Politica de Austeridad, se encontraba el control de la inflacién;
sin embargo, este se vio severamente obstaculizado por la transferencia de recursos para
hacer frente a la deuda externa.

De acuerdo con Ros y Moreno-Brid (2010) la administraciéon de Miguel de la Madrid puso
en marcha un programa ortodoxo de estabilizacién para reducir rdpidamente el déficit fiscal
y restaurar la estabilidad de precios y del balance de pagos. Dicho programa fue acompafiado
por otro de ajuste estructural que buscé reorientar gradualmente los factores y los recursos
del pais hacia un mayor crecimiento basado en la produccion de bienes comerciales, siempre
en un marco de estabilidad macroecondmica.

Gutiérrez (1990) simplifica que al escasear los recursos financieros por los compromisos de

pago de la deuda externa, el gobierno recurri6 al endeudamiento interno presionando las tasas

10 Gutiérrez, E. (1990) “Testimonios de la crisis. Los saldos del sexenio, 1982-1988”. México: Siglo XXI.
' Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994, Poder Ejecutivo Federal, México, Cuadro 2.
12 Tbidem.
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de interés al alza con la consiguiente incidencia en los precios. Los créditos se encarecieron,
la inversion de contrajo, la capacidad ociosa se incrementd dafiando al capital productivo y
favoreciendo al capital especulativo. En estas condiciones la inflacién amenaz6 con ser
incontrolable. Asi empezando con una tasa anual de 81% en 1983, en 1987 la inflacién habia
alcanzado la cifra de 160% (Ver Grafica 1.2), lo que puso en evidencia el fracaso de la
politica antiinflacionaria del régimen. Asimismo, Ros y Moreno-Brid (2010) especifican que
dicho enfoque ortodoxo se mantuvo hasta mediados en 1985, y sus principales resultados
fueron reduccion dréstica del déficit comercial y de la cuenta corriente, pero fracasé en

estabilizar la inflacidn interna.

Grafica 1.2 Inflacién diciembre-diciembre en México (%), 1980-2016
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Fuente: Elaboracion propia con datos del INEGI.

Con una tasa de inflacién de 160% quedo por sentando el evidente fracaso de las politicas
aplicadas, por lo que se sometieron a revision. Por ello, especifica Ros y Moreno-Brid (2010),
en 1986, ante una inflacién anual de precios al consumidor en niveles de tres digitos, la
politica dio un giro hacia una reforma cada vez mds radical en pro de la liberalizacioén
comercial pero combinada con un enfoque diferente para la estabilizacién de precios. Asi, a
finales de 1987 se puso en marca un enfoque mds bien heterodoxo para conseguir la

estabilizacion de precios: el “Pacto de Solidaridad Econémica™!3.

13 El Pacto de Solidaridad Econémica (PSE) firmado el 15 de diciembre de 1987 buscaba, como objetivo
primordial, la disminucién de la inflacién a corto plazo. Gutiérrez (1990) describe que dicho Pacto involucrd
obreros, campesinos, patrones y gobierno: los obreros se comprometieron a moderar sus demandas salariales,
los campesinos a mantener los precio de garantia en el nivel de 1987, los patrones aceptaron que se acelerara
la apertura comercial, lo que obligaria a enfrentar el problema de la productividad y la competitividad en el
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El Pacto tuvo un éxito indiscutible para estabilizar la inflaciéon y el éxito del mismo,
especifica Gutiérrez (1990), se fundamenta en dos instrumentos principales de politica
econdmica: el tipo de cambio y el salario. En efecto, entre 1983 y 1987 el tipo de cambio
tuvo una tasa promedio de devaluaciéon anual de 279%. Si en diciembre de 1987 la
subvaluacion del peso frente al ddlar era de 36%, en diciembre de 1988 era sélo de 8%. Por
otro lado, los salarios (minimo) que tuvieron una pérdida adquisitiva de -7.6% promedio
anual en los primeros cinco afios del sexenio en 1988, el primer afio de vigencia del Pacto
perdieron -14.8%. Finalmente, las tasas de interés nominal bajaron gradualmente sin impedir
que el nivel de ahorro en pesos dejara menores utilidades que el ahorro en ddlares (Ver

Cuadro 1.2).

Cuadro 1.2 México: Indicadores macroeconémicos seleccionados, 1980-1990

1980 | 1981 | 1982 | 1983 | 1984 | 1985 | 1986 | 1987 | 1988 | 1989 | 1990

PIB variacién anual (%)* 82 | 88 | -06 | -42 | 3.6 26 | 38 | 1.7 1.2 35 4.5

Inflacién (%)® 299 | 287 | 98.8 | 80.8 | 59.2 | 63.8 [105.5[159.2| 51.7 | 19.7 | 299
Tipo de cambio real® 100 | 92.1 | 136.4|154.1 |135.8 | 136.2|176.8 | 178 |143.6|135.8|129.2
Salario Real? 100 | 101.5] 925 | 786 | 72.1 | 71 64 | 60.8 | 53.6 | 494 | 434

Participacion de los salarios en el
36 | 375 | 352 | 294 | 287 | 287 | 285 | 268 | 26 | 255 | 25

PIB (%)
Exportaciones (% del PIB) 107 | 11 13.5 16 163 | 152 | 162 | 17.6 | 13.8 | 14.1 | 14.1
Importaciones (% del PIB) 13 14 8.8 6.1 6.9 7.5 6.8 7 11.7 | 132 15

2 En precios constantes de 1980

® Variacién diciembre-diciembre, indice de precios al consumidor

¢ Calculado con base en los indices de los precios al consumidor de los Estados Unidos Mexicanos (indice 1980=100)
d Salarios promedio para toda la economia, deflactados por el indice de precios al consumidor (indice 1980=100)

Fuente: Ros, J. (2009) “Desarrollo y crecimiento en la economia mexicana”, México, Cuadro VI.2.

Loria (2009) especifica que los pactos que se aplicaron a fines de 1987 rompieron
eficientemente el circulo vicioso inflacion-devaluacidn-recesion que se reproducia cada vez
con mayor velocidad, pero no lograron reinsertar la economia mexicana en una mejor senda
macroecondmica.

Posteriormente, a finales de los ochenta y principios de los noventa se da cabida a una nueva
estrategia de desarrollo econdmico en México. Ros y Moreno-Brid (2010) hacen hincapié en

que dicha transformacion tuvo sus raices en la conviccién de muchos funcionarios a cargo

mercado (interno y externo) y el gobierno se obligd a reducir su gasto y acelerar la desincorporacién de las
empresas paraestatales.
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de la politica econémica de que la crisis de la deuda de 1982 fue una consecuencia ineludible
de los afios de proteccionismo comercial y de pesada intervencion del Estado que marco el
desarrollo de México durante la posguerra.

Asi, México inicia un intenso programa de reformas econdmicas con cobertura en muy
diferentes dreas: politica comercial e industrial, apertura a la inversion extranjera, y en la
cuenta de capital, privatizacion de empresas publicas, liberalizacién financiera y
desregulacion de actividades econdmicas internas (Ros y Moreno-Brid, 2010).

Aunado a ello, desde mediados de los ochenta, la economia mexicana opera bajo un modelo
economico liberal ortodoxo, cuyas politicas econdémicas se profundizan en los afios noventa
con los principios del Consenso de Washington'4. Este modelo econémico esta sustentado en
dos pilares fundamentales: la estabilizaciéon macroecondmica antiinflacionaria de corto plazo
y la liberalizacién indiscriminada del comercio internacional y de los flujos de capital
(Calder6n y Sanchez, 2012). Asi, entre 1984 y 1993, se da lugar a la apertura comercial
unilateral en el que disminuyen los aranceles a la importacién, mismos que se intensificaron
en julio de 1986 a la incorporacién de México al Acuerdo General sobre Aranceles y
Comercio (GATT).

Enseguida, con la entrada en vigor del Tratado de Libre Comercio de América del Norte
(TLCAN) en 1994, México entra en la segunda fase de la reforma comercial donde centra su
atencion en conquistar a sus nuevos socios y mercados comerciales (E.U. y Canadd) dejando
de lado su capacidad econdmica-estructural para llevar la competencia.

En conjunto, hace referencia Ros y Moreno-Brid (2010), desde los inicios de la liberalizacién
comercial en 1984-1985 hasta 1994, afio en que entrara en operacién el TLCAND, la

cobertura de permisos de importacion cay6 de 83.5 a 21.5% y el arancel promedio ponderado

14 El Consenso de Washington fue desarrollado originalmente por John Williamson en noviembre de 1989 en
“What Washington Means by Policy Reform”, y sus principios generales son los siguientes: 1) Disciplina
fiscal; 2) Reordenamiento del gasto,es decir, debe deconcentrarse donde sea mds rentable; 3) Reforma
impositiva: ampliacién de las bases de los impuestos y reduccién de los impuestos mas altos; 4)
Liberalizacién de los tipos de interés; 5) Tipo de cambio flexible y competitivo; 6) Liberalizacién
delcomercio internacional; 7) Liberalizacion de los flujos decapital (decorto y largo plazo); 8) Privatizacion;
9) Desregulacion delos mercados; 10) Proteccion dela propiedad privada; y 11) Privatizacion delos servicios
publicos de salud y educacién.

15 Ros y Moreno-Brid (2010) especifica que México vio en el TLCAN un instrumento para lograr 3 objetivos
inmediatos: (1) para impulsar el comercio de México con Estados Unidos y Canada asi como las corrientes de
IED; (2) dicho tratado induciria a las empresas nacionales y extranjeras a invertir en la produccion de bienes
comerciables en México para exportar sus beneficios como plataforma de exportacion a Estados Unidos; (3)
impedir que gobiernos futuros en México dieran marcha atrds en el proceso de reformas econémicas.
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por la produccién decliné de 23.5% (1985) a 12.5%, en tanto el arancel maximo bajé de
100% (1985) a 25%.

Asi, a su entrada a la globalizacidén, la apertura comercial y a los Tratados Comerciales,
México elimind los impuestos dejando s6lo algunos en contados sectores, como el
farmacéutico y el automotriz. De acuerdo con el estudio sobre El Ingreso Tributario en
México'® publicado por el Centro de Estudios de las Finanzas Publicas en 2005, mientras en
1980 los ingresos provenientes de los impuestos a la exportacion representaban el 74.1% de
los ingresos por impuestos al comercio exterior, para el cierre de 1997 dejaron de ser

representativos (Ver Gréfica 1.3).

Gréfica 1.3 Recaudacion por impuestos al comercio exterior (% recaudacion), 1980-2005
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Economico.

Con la reforma industrial, por su parte, México buscaba elevar su representatividad como
pais exportador de manufacturas desde mediados de los ochentas; sin embargo, debido a la
escasa disponibilidad de recursos financieros, la intensificacién de dicho sector no tuvo los
resultados esperados, ademds de la creciente dependencia de importaciones para hacer
posible la exportacion.

Ernesto Zedillo (1994-2000) hace explicito la negacion de regresar al proteccionismo
comercial e identifica las industrias de textiles, calzado, automoviles, electrénica, acero,
petroquimica y alimentos enlatados, y consideraba la fabricacion de herramientas, productos

pléasticos y componentes electrénicos como industrias de mayor potencial mediante la

16 (Piiblicas, 2005)
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inauguracion del Programa de Politica Industrial y Comercio Exterior (POPRICE)!'” (Ros y
Moreno-Brid, 2010).

Durante administraciéon de Vicente Fox (2000-2006), destacan Ros y Moreno-Brid (2010),
se afirmé explicitamente que un objetivo central para el sector industrial era incrementar la
generacion interna de valor agregado y fortalecer las cadenas productivas locales. Fijé6 como
prioridad robustecer la competitividad internacional de diversas industrias seleccionadas:
automoviles, electronica, software, aerondutica, textiles y confeccion, agricultura,
maquiladoras, quimicos, cuero y calzado, turismo, comercio y construccion.

Ademads, se continuaron profundizando acciones dirigidas a la apertura comercial,
exportaciones y estabilidad de precios. Especialmente, la politica industrial se centré en una
politica de desarrollo empresarial que, de acuerdo con Lépez (2016), tuvo por objetivo
articular politicas, estrategias, acciones e instrumentos para apoyar la competitividad de la
pequena y mediana empresas (pymes).

Bajo el mandato presidencial de Felipe Calderén (2006-2012), se sigue el mismo esquema
de politica industrial desde Salinas de Gortari: abolir todas las barreras que no permiten la
asignacion eficiente de los recursos en los mercados, en el marco de una economia de “libre
mercado”.

Hasta entonces, todos adoptaron una politica comercial e industrial pasiva que dejaba
simplemente el desarrollo de la industria manufacturera en manos del “libre juego” de las
fuerzas del mercado (Calderén y Sanchez, 2012). En general, hace referencia Lépez (2016),
se siguid la misma direccién enfocada a la apertura comercial, desregulacion por parte del
gobierno, la promocién de estimulos para la compra de insumos en el exterior libres
impuestos y se promovi6 el financiamiento a las pequefias y medianas empresas ya que se
consider6 seria el medio por el cual se podrian incorporar al marco de la competitividad.

De igual manera, el gobierno que rige de 2012 a 2016, con la administracion de Enrique Pefia
Nieto, los objetivos de la politica industrial se fundamentan en la apertura comercial y la

competitividad y no en el proteccionismo. Continuando con la profundizacién de las politicas

17 De acuerdo con Lépez (2016), bajo el concepto de orientar a la industria al camino de la competitividad se
presento el Programa de Politica Industrial y Comercio Exterior (PROPICE) de la Secretaria de Comercio y
Fomento Industrial el 31 de mayo de 1995. El PROPICE prevaleci6 durante tres sexenios de Miguel de la
Madrid (1982-1988), Carlos Salinas de Gortari (1988 - 1994) y Ernesto Zedillo Ponce de Ledn (1994 - 2000),
para después convertirse en lo que actualmente conocemos como la Secretaria de Economia a partir del
sexenio de Vicente Fox.
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de promocién de la industria, “se han eliminado los subsidios crediticios, los incentivos
fiscales y los esquemas de proteccion comercial asi como los requisitos de contenido local
en términos de las exportaciones, cuya participacion del Estado era determinante.” (Lopez,
2016)

Con el argumento de centrar su atencion en aquellas dreas donde tenia una ventaja
competitiva, asi como la idea de que la participacion del sector privado traeria consigo un
incremento de la eficiencia general de las inversiones (Ros, 2004), México lleva a cabo la
privatizacién de empresas publicas. Sin embargo, hace referencia Ros y Moreno-Brid (2010),
dada la acentuada contraccion de la inversion publica que se produjo en la década de 1980 y
en vista de que la mayoria de las empresas recién privatizadas atn no registraban aumentos
de eficiencia macroecondmica ni mejoras en sus resultados, cabria pregustarse si
efectivamente fue una politica en pro del crecimiento de la economia mexicana.

En cuanto al sector agricola, este figura como uno de los sectores que mas cambios sufrio.
La crisis de la deuda de 1982 marcé el fin del sistema de precios de garantia para productores
de bienes bdsicos; subsidios a insumos agricolas; créditos y seguros; participacion
gubernamental en la comercializacién y procesamiento de granos, aceite y leche en polvo;
produccion de fertilizantes y semillas mejoradas, y el otorgamiento de subsidios al consumo
de los pobres (Ros, 2004).

Por supuesto que esto trajo consigo efectos negativos sobre la poblacién dedicada a este
sector econdmico que ain en 1993 era casi 5% mads representativo, como proporcion del total

de empleos, que el sector industrial (Ver Grafica 1.4).

Gréfica 1.4 Empleo en México por sectores (% del total de empleos), 1991-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Economico.
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Como medidas compensatorias, se implementaron ciertos programas de apoyo como la Ley
agraria (1992), Apoyos y Servicios a la Comercializacién Agraria (Aserca) (1991) y
Procampo (1993) en el gobierno de Salinas de Gortari; La Alianza para el Campo (1996) con
Zedillo; y el Acuerdo Nacional para el Campo (2003) con Vicente Fox.

La progresiva falta de apoyo y rezago del sector agropecuario comenz6 a ser mds evidente
desde 1994, afio en que entra en operacion el TLCAN vy se redujeron y eliminaron aranceles

como parte del mismo.

3. China y México, ;qué los hizo diferentes?

La globalizacion, entendiendo esta como un proceso de crecimiento econdémico natural,
acarrea la integracion comercial de las economias en su conjunto e incluso aquellas
subdesarrolladas. Guiados especialmente por el incremento de utilidades, los paises en sus
niveles de desarrollo particulares se han sumado a este demandante proceso competitivo,
integrador e innovador. El desafio inherente en este proceso requiere —necesariamente- de un
andlisis a profundidad e integral de la economia. Un autoandlisis econdmico-estructural

puede ser la clave en el impacto futuro de la globalizacién en cierto pais.

Particularmente, la economia china y mexicana en los afios setenta mostraban
similitudes si se analiza desde una perspectiva de desarrollo. La brecha entre estos paises
comienza, especialmente, a partir de 1978, afio en que China instrumenta una serie de
politicas dirigidas a la apertura externa impuestas por su nuevo lider, Deng Xiapong, mientras
que México se centrd en la privatizacion de la actividad productiva y, de igual manera, en
convertirse en una economia aperturista, tanto comercial como financiera, irrestrictamente!®.
A pesar de que México implementa un esquema de apertura al exterior fundamentada en los
mismos objetivos que China, no logré los mismos resultados, al contrario, la tasa de
crecimiento del PIB de México, decrecid y, al menos por los dltimos 5 afios, no supera el
3%. En la Grafica 1.5 se muestra la tasa de crecimiento del PIB para cada economia; la brecha

entre ambas economias comienza a hacerse mas notoria entorno a los afios 1980.

18 Jiménez, Cachinero y Borges (2015) mencionan que con la adopcién de las politicas del Consenso de
Washington, se promovi6 la llegada de capitales extranjeros a sectores antes protegidos tales como bancos,
telefénicas, petroleras, servicios publicos, aerolineas, construccién y turismo.
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Grafica 1.5 Tasa de crecimiento anual del PIB, 1970-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Economico.

Para 1988 la tasa de crecimiento del PIB de China era 9 veces mayor que la México, en 2002
llego a ser cerca de 70 veces mayor y en 2016 casi 3 veces mayor. En cuestion, el crecimiento
sostenido de China, a excepcidn de dos periodos (1985-1989 y 1993-1996), pone en tela de
juicio la efectividad de los procesos, técnicas y modelos de crecimiento llevados a cabo en
momentos de recesion de las economias.

Como se ha hecho referencia, para la década de 1970, China provenia de una serie de
fuertes fracasos econémicos y sociales implementados durante el liderazgo de Mao Zedong
como lo fue el programa econémico “El Gran Salto Adelante” implementado en 1958 con el
objetivo de incrementar la produccion de la industria pesada. Dicho programa tuvo un fracaso
brutal tal que en el periodo de 1958 a 1962 se estima que 25 millones de chinos murieron de
hambre derivado de este programa puesto que se establecieron objetivos de produccion
claramente imposibles de alcanzar. Asimismo, China experimenté “La Década Perdida” y
posteriormente, en 1966 Mao impulsé la “Revolucion Cultural” que pretendia evitar la
restauracion del capitalismo a través de reformar la burocracia estatal y el gobierno. Este
ultimo programa nuevamente tuvo fuertes repercusiones sociales, ademds de un
estancamiento econémico.

Por su parte, México provenia del agotamiento del modelo de sustitucién de
importaciones implementado durante el periodo de 1945 a 1970. Dicho agotamiento fue

marcado por “la crisis de la deuda externa” de 1982, en la que México se vio obligado a
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declararse en moratoria de su deuda pues se habia quedado sin reservas y no podia pedir més
préstamos.

En este contexto, China y México, desde una perspectiva de desarrollo se encontraban
bajo esquemas similares, el Cuadro 1.3 muestra las variables macroeconomias de mayor

interés entre estas economias y su comportamiento periddico entre 1978 y 2016.

Cuadro 1.3 Principales variables macroecondémicas

1978 1988 2002 2016

China México China México China México China México

Poblacién (millones) 956165000 | 66039488 | 1101630000 | 82083919 | 1280400000 | 104355608 | 1378665000 | 127540423

PIB per cap. (US$ a precios
156.40 1552.37 283.54 2231.18 1148.51 7106.08 8123.18 8208.56

actuales)
Crecimiento del PIB (% anual) 11.7 9.0 11.2 1.2 9.1 0.1 6.7 23
Exportaciones de bienes y

4.6 10.5 14.7 19.9 23.0 235 19.6 382
servicios (% del PIB)
Importaciones de bienes y

5.1 11.0 15.7 18.5 20.1 24.9 17.4 40.0
servicios (% del PIB)
Agricultura, valor agregado (%

27.7 10.9 252 79 133 3.6 8.6 3.8
del PIB)
Industria, valor agregado (% del

477 32.7 435 321 445 329 39.8 32.7
PIB)
Servicios, etc., valor agregado

24.6 56.3 312 60.0 422 63.5 51.6 63.4

(% del PIB)

Fuente: Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Econdmico.

Tanto México como China, ante la situaciéon econdémica en la que se encontraban,
requerian de un nuevo modelo capaz de regularizar su economia, incentivar la inversion,
generar empleo, entre otros intereses sociales. Por ello, a partir de finales de la década de los
setenta, ambas economias impulsan una serie de politicas similares, pero con respuestas tanto
en el ambito econdmico como financiero distinto.

Para entonces, principios de la década de 1980, paises latinoamericanos, incluyendo México,
inician una orientacién del comercio hacia afuera (externo), es decir, adoptan el modelo de
economia abierta. Para el caso mexicano, este estuvo fuertemente sesgado hacia el mercado
de Estados Unidos. Enseguida, en 1994, México firma el Tratado de Libre Comercio de
América del Norte (TLCAN), y a partir de entonces centra su atencion en conquistar dichos

mercados dejando de lado su capacidad econdmica-estructural para llevar la competencia.
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En el caso de China, implement6 un conjunto de politicas econdmicas orientadas a lo
que se convertiria en su nuevo motor de crecimiento: la apertura externa. Den Xiaoping fij6
una serie de politicas estratégicas orientadas a 4 rubros principalmente: la agricultura,
industria, defensa y ciencia y tecnologia. Con metas establecidas para cada rubro ya
mencionado, se establece el “Plan de 10 afios™!® donde se establece el crecimiento esperado
para cada sector. A diferencia de México, carente de vision estratégica y diferentes criterios
partidistas, China inicia su apertura al exterior de manera paulatina, tomando como base
planes a mediano y largo plazo, el reconocimiento de sus fortalezas y politicas orientadas a
aquellos sectores que requerian atencién. Al respecto, el sector agricola ha perdido
representatividad como porcentaje del PIB en ambas economias; para el caso de China, en
1978 representaba el 27.7% y para 2016 dicho porcentaje se reduce hasta 8.6%; por su parte,
para el caso mexicano, pasa a del 10.9% a 3.8%. Dicha tendencia ha sido compensada por el
aumento en la representatividad del sector servicios en ambas economias, el cual, para los

mismos afios, pasa de 24.6% a 51.6% en China, y de 56.3% a 63% en México.

En relacion estrecha con lo anteriormente mencionado, el sistema financiero para
estas economias igualmente tuvo relevantes cambios. China realizé modificaciones en su
composicion del sistema bancario, asi como una nueva redistribucion de sus recursos
financieros, esto derivado de las politicas implementadas, y un incremento en la renta y el
ingreso de las personas?’. Con ello se elevo el ahorro de los mismos vy, por ende, se creé una
intermediacion financiera mds eficaz para captar dichos depdsitos, volviendo a la actividad
de caricter prioritario. Con ello se crearon nuevos bancos orientados a captar y otorgar

créditos para sectores especiales y transacciones internacionales?!.

De la mano con la gran deuda externa generada en 1970, México liberalizé su sistema
financiero apegado al marco regulatorio de las politicas estipuladas en el Consenso de

Washington??. Asi, con el fin de consolidar sus balances, en 1978 se reforma la Ley Bancaria

19 Se enfocaba en la promocién de crecimiento econémico a una tasa mayor de 5% para la agricultura y mayor
a 10% para el sector industrial.

20 Slipak (2014) destaca la importancia que tuvo el incremento en las tasas de ahorro interno. Esto hizo posible
que se llevaran a cabo politicas de inversion y ser prestamista de muchos paises.

21 En su libro “La economia China” (2007), Lemonie resalta el aumento en la eficiencia del sistema financiero
chino.

22 Conjunto de medidas de politica econémica de corte neoliberal aplicadas a partir de los afios ochenta,
comprende: la lucha contra el déficit piblico por la via de reduccién del gasto, las reformas para reducir la
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y con ello la conformacién de los bancos multiples cuyas funciones autorizadas se encontraba

captar depdsitos, fideicomiso, inversion, entre otros.

Basta con conocer el tamafio de la poblacion China para deducir la magnitud y
representatividad en la produccién total mundial; en 1978 tenia 89, 0125, 512 més habitantes
que México, y hasta 2016, su poblacion fue 10 veces mayor?®. De hecho, la productividad
se vio favorecida por una acertada estrategia de movilidad de la poblacién dedicada al sector
agricola a otros sectores. Algunos autores como Villareal y Villeda (2006), Alba, Lins y
Matheus (2015), Bregolat (2014), ademés de Quiroga y Saavedra (2008), la han llamado la
fabrica mundial, y no es por nada. La balanza comercial China muestra, a excepcion de
algunos afios, un superavit; tendencia positiva que se ha mantenido desde 1990 hasta 2016.
En contraste con México, cuyo déficit comercial se ha mantenido desde 1998. De acuerdo
con datos del Banco Mundial, para 2016 las exportaciones totales como representacion del
PIB para China fue de 19.6%, mientras que sus importaciones 17.4%; para el caso mexicano,
las exportaciones tuvieron una representatividad total de 38.2%, mientras que las
importaciones un 40%. A pesar de que las exportaciones en México son mayores en relacion
con China, importar se vuelve una condicion. Sumaria, para el caso mexicano, una variable
que describe su interaccién comercial: la dependencia econémica.

Carrada (1996), destaca la diversificacion de los mercados emergentes, ninguno de ellos
depende tanto de las exportaciones, ni de las importaciones, de un solo pais; ello evita que
sufran quebrantos que pudieran originarse en los ingresos por exportacién. Dicha afirmacion
exceptia a México. De acuerdo con el Indice Herfindahl-Hirschman (IHH), en 1994, la
concentracion existente en los mercados en México eran casi 4 veces mayor que en China, 5
veces mayor en 2000 y mds de 7 veces mayor en 2016 (Ver Grafica 1.6). Mds aun, resalta a
la vista el pronunciado repunte que transita de 1990 a 1991 donde el IHH pasa de 0.17 a 0.65.
Se puede atribuir dicho cambio a la liberalizacion comercial. Particularmente, México inicia

con las negociaciones del TLCAN en 1990 y la estrategia de liberacién comercial se ajusto,

progresividad impositiva, la privatizacién de empresas publicas, la liberalizacién del comercio y de los
mercados de capitales a nivel internacional, la minimizacién de las condiciones a la entrada de inversion
extranjera directa y la desregulacion de los mercados laborales internos, entre otras.

23 Cachinero, Jiménez y Borges (2015) consideran que la oferta de mano de obra casi ilimitada de China figura
entre las variables que explican su crecimiento econémico, pues permitié que las exportaciones industriales se
comercializaran a costes muy competitivos.
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como escribe Pacheco (2005), precisamente a este tratado; mismo que culmina en un
aumento de las importaciones por encima de las exportaciones, un aumento de las
exportaciones pero no en los sectores mds convenientes y como es evidente, en el aumento

de la concentracién comercial de un mercado.

Gréfica 1.6 Indice Herfindahl-Hirschman de China y México, 1990-2016
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Fuente: Elaboracion propia. World Integrated Trade Solution.

Con dicho panorama, China se volvi6 atractivo para las inversiones extranjeras, cuya
tendencia se potencializa a partir de 1992 y tras su ingreso a la OMC en 2001, la inversién
extranjera directa se convierte en uno de los ejes de crecimiento para China*. Ello debido a
que en las dltimas décadas se ha beneficiado, entre otros sectores, el sector laboral por la
entrada de empresas extranjeras. Asimismo, se ha favorecido la demanda de mano de obra
calificada y no calificada de la que China es caracteristico. Al haber un incremento en la
productividad laboral derivado de lo mencionado, el impacto posterior inmediato fue un
incremento en el producto per cépita. Con ello, a grandes rasgos, se destaca la importancia y

beneficios atribuibles a la apertura externa.

Asimismo, a pesar de que diversos estudios esperan la desaceleracion de esta economia®, los
datos demuestran todo lo contrario. China no solo se vio favorecida por el modelo aperturista

instaurado en 1978 y que a la fecha ha convertido la inversion como uno de los ejes

24 Bustelo (1998) especifica que para 1998, China era el segundo mayor recepto de inversion directa, pasando
de recibir un flujo anual de 2.300 millones de délares en 1983 a 45.300 millones de ddlares en 1997.

25 En un articulo publicado por Word Economic Forum, Solana (2017), menciona que dicho pronéstico se debe
a una posible crisis causada por la disminucién de exportaciones y un alto ratio de deuda sobre el PIB.
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principales de su desarrollo, sino que también se ha valido de un fuerte y creciente consumo

interno, todo ello como resultado de la mejora en las condiciones de vida de su poblacion.

Por otro lado, en su busqueda por convertir las exportaciones en el motor de
crecimiento a través de la expansion del comercio internacional, la econémica mexicana deja
de lado su capacidad econémico-estructural que sumado a los choques externos de los que
se ha hecho referencia, debilitaron el sistema econémico mexicano en su conjunto y las
reformas econémicas perdieron efectividad. Con lo cual, a pesar de que al igual que China,
Meéxico inicia un intenso proceso de globalizacion, el crecimiento per cdpita parece reflejar
escasos resultados en beneficio de dicha economia. Cabe resaltar que la estrategia adoptada
en México se apega al marco normativo del Consenso de Washington, mientras que China
elabora una estrategia particular experimental, progresiva y con cierto apego al libre
mercado.

Asimismo, se justifica la condicion de México por la omisién de inestabilidad
macroecondmica que padecia al momento de abrir sus puertas incondicionalmente al
mercado internacional; en contrapartida, China abrié su economia fuertemente a la
competencia externa (Claro, 2003). De igual manera, China se beneficié del gradual y
experimental proceso de apertura al comercio exterior, evitando fuertes reasignaciones de
recursos, especialmente en lo referente al empleo. Gracias a las estratégicas reformas hubo
un desplazamiento eficiente de los trabajadores del sector agricola, que era donde
mayoritariamente se encontraba empleada la poblacién, a otros sectores (Ver Grafica 1.7).
En contraste la irrestricta apertura que llevd a cabo México no permitié la correcta
reasignacion de los recursos, lo que atrajo fuertes costos en cuanto a empleo, calidad de vida
(tipo de cambio y salario) y producto que tnicamente fueron paliados, mds no mejorados,

mediante programas de ayuda.
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Gréfica 1.7 Empleo en China por sectores (% del total de empleos), 1991-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Econdmico.

Este trabajo se suma a unas de las conclusiones a las que hace referencia Bustelo (1998)%6: al
iniciar el proceso de apertura comercial y la globalizacién, es importante asegurar un
equilibrio de mercado interno, industrializacidn, politico y hasta cultural.

El nuevo modelo de desarrollo en pro del crecimiento econémico debe ser capaz de

reestablecer, en principio, el equilibrio macroeconémico.

26 Bustelo (1998) estudia el éxito de la reforma china pese a la existencia de inflacién, corrupcién,
desigualdad, etc. a través de dos importantes corrientes: el gradualismo y la experimentacién. Lo resultados
que derivan del andlisis son que, en primer lugar, se debe iniciar la liberalizacion comercial inicamente
cuando se ha logrado garantizar el equilibrio de las variables macroecondémicas; segundo, tanto la
liberalizacién comercial como la apertura comercial debe aplicarse de manera paulatina y, finalmente, las
reservas en divisas deben garantizar el cuamplimiento de sus obligaciones de pago con otras economias.
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Conclusién capitular

Si bien, México y China compartieron rasgos econdémicos que pudieron suponer que la
apertura comercial conllevaria a resultados similares, en cierta medida es evidente que los
resultados econémicos en todos los niveles son diferentes.

Aun con una poblacién arraigada a las costumbres proteccionistas del gobierno maoista,
China adopta la globalizacién, como un proceso inherente a la transformacién econémica
mundial, a sus capacidades y condiciones econémicas y muy particularmente en aquellos
sectores que requerian de especial atencion. La experimentacion y el gradualismo le
permitieron no comprometer el bienestar econémico y corregir los cambios cuando estos no
generaran los resultados esperados. China adapté la globalizaciéon a sus condiciones
econOmicas particulares rechazando el seguimiento reglamentario del Consenso de
Washington como unica alternativa desarrollando un modelo propio que respondiera a
proyectos estratégicos a largo plazo.

Por su parte, el nuevo replanteamiento econdmico en México, especialmente impulsado a
partir de 1982, fue incompatible con la condicién econdémico-estructural en las que se
encontraba y no sirvié para reposicionar al pafs, ni generar una mejora competitiva,
econdmica y financiera que prometia este nuevo esquema.

Lo que entonces se convertiria en el nuevo motor de crecimiento no ayudo a corregir el
desequilibrio en la balanza de pagos, ademds de que estuvo apegado al cumplimiento
reglamentario del Consenso de Washington cuya légica se centra en el libre mercado
particularmente a través de la apertura y la desregulacion para conciliar la integracion
comercial. Al contrario, las administraciones subsecuentes a Miguel de la Madrid
profundizaron el esquema a favor de la apertura comercial, el no proteccionismo y la
estabilidad de precios, ignorando la desventaja econdmica-estructural; con ello, diversos
sectores, especialmente el agricola fueron desprotegidos y el resto comprometidos a
continuar liberalizdndose paulatinamente. En tanto que la politica econdmica se sustenté en
el tipo de cambio y salarios agravando la precariedad en la calidad de vida de la poblacién
mexicana y un aumento de la dependencia en las transacciones econdmicas con el pais vecino
Estados Unidos, que a la fecha, ante cualquier cambio regulatorio o de otra indole, siguen
afectando directamente a la economia mexicana. La dependencia econdmica, en este sentido,
se convierte en una variable clave que explica parte de las discrepancias econdmicas actuales

entre estas economias.
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Capitulo II. Comercio, IED y Sistema financiero como sectores estratégicos en
economias abiertas: una perspectiva tedrica

Introduccién

Como objetivo principal de todo sistema econdmico, el crecimiento econémico ha sido objeto
de estudio de diversas investigaciones cuyas aportaciones empiricas y tedricas han permitido
disponer de indicadores estadisticos, modelos, y medidas de politica economica cuya
aplicacion permite determinar fallas en el sistema y optimar o alcanzar, como se ha
mencionado, el nivel de actividad econémica.

Asi, con el propésito de explicar el crecimiento econdmico de las naciones en estudio con la
teoria econdmica, en el primer apartado se exponen las perspectivas tedricas de mayor
importancia en la historia de pensamiento econdémico que explican, desde diferentes
enfoques, el crecimiento econdmico. En el segundo apartado se presentan los principales
factores internos y externos que favorecen e inhiben el flujo de IED, mismos que confirieron
diversificacion y presencia de estas economias en los mercados globales; para ello, el
presente trabajo retoma el listado de Ortiz, J. en su escrito Factores que afectan a la inversion
extranjera directa (2013)?’. Finalmente, en el tercer apartado se exponen los planteamientos
tedricos y empiricos que relacionan el crecimiento econdémico con el desarrollo y

profundizacion financiera.

27 Factores internos que afectan la IED: Apertura financiera, desregulacién de bienes, diferencial de salarios,
gobernabilidad corporativa, inflacién controlada, liberacion comercial, libre flujo de capitales, estabilidad
econdmica interna, reformas politicas, seguridad juridica, tamafio econdémico del pais, tipos de cambio,
transparencia informativa, ventajas tecnoldgicas. Factores externos que afectan la IED: Condiciones politicas,
cambio demografico, crisis econdmicas, déficit fiscal, desconocimiento de mercados, efecto pais, globalizacidn,
eventos bélicos, integracion regional, precio de la energia y recesion en los paises emisores.
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1. Teoria del crecimiento econémico y factores que lo explican

El crecimiento econdmico, de acuerdo con Krugman (2006) se define como “la capacidad
cada vez mayor de una economia para producir bienes y servicios.” El crecimiento
econdmico, como simbolo de prosperidad y bienestar, se convierte en objetivo primordial de
politica econémica en los diversos paises.

Su importancia es tal, que las aportaciones para explicarlo han sido vastas. Asi, la historia de

pensamiento econdémico las ha simplificado de acuerdo a las preocupaciones dominantes:

Clasicos: los principales pensadores de esta teoria son Adam Smith, con su obra
Investigacion sobre la naturaleza y causas de la riqueza de las naciones (1776); David
Ricardo con su obra Principios de economia politica y tributacion (1817); y Thomas Malthus
con su obra Ensayo sobre el principio de la poblacion (1798).

Como el titulo de su obra lo hace notar, la principal preocupaciéon de Smith fue enfatizar las
fuentes del crecimiento de la riqueza de las naciones a largo plazo; de acuerdo con su escrito,
el crecimiento de la riqueza se logra mediante el mejoramiento de la productividad del
trabajo, misma que estaba en funcion del grado de especializacion y division de trabajo. Un
aumento de la especializaciéon y division del trabajo, hace referencia Hidalgo (1998),
conducen a una reduccion del tiempo de produccién y al surgimiento de innovaciones
técnicas.

Por su parte, Malthus explica las limitantes del crecimiento de la riqueza y la produccion a
través de la relacion desigual entre recursos naturales y crecimiento demogréfico. De acuerdo
con su teoria, el agotamiento de los recursos naturales es el principal limitante del crecimiento
economico. Debido a que la poblacion crece en progresion geométrica mientras los alimentos
en progresion aritmética, a menos que haya alguna medida o hecho devastador que detenga
dicho crecimiento geométrico, se reducird la productividad del trabajo y los salarios llegaran
a un nivel de subsistencia.

Finalmente, mediante la teoria de los rendimientos marginales decrecientes de la tierra, David
Ricardo explica el desarrollo econémico. De acuerdo con esta teoria, el proceso de desarrollo
estd en funcion de la escasez de tierras fértiles. Partiendo de los tres factores productivos: la
renta de la tierra, el salario de los trabajadores y los beneficios de los capitalistas, Ricardo

explica que en principio s6lo se cultivan las tierras mas fértiles, pero con el aumento de la
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poblacién aumenta la demanda de produccion. Ante un aumento de la produccion, las tierras
disminuyen su fertilidad convirtiéndose en tierras de peor calidad y menor rendimiento. El
diferencial entre la calidad de produccion que tienen las tierras mds fértiles respecto de las
cada vez menos fértiles se traduce en renta. De estos tres componentes, hace referencia
Hidalgo (1998), “la renta y el salario son consumidos, y solo los beneficios son ahorrados
por los capitalistas; asi, en la medida en que disminuyan los beneficios se reducird la

acumulacion de capital y se frenard el crecimiento economico.”

Neocldsicos: Los principales representantes de esta teoria son Marshall con su obra
Principios de economia (1890); Le6n Walras con su obra Elementos de economia pura
(1874); y Carl Menger con su obra Principios de economia (1871).

De acuerdo con Hidalgo (1998), el desarrollo econémico en el pensamiento neoclasico es un
proceso gradual, continuo, arménico y acumulativo. En lo que respecta a gradual y continuo,
este se refiere a la ausencia de cambios radicales y repentinos sugiriendo, por el contrario, el
mejoramiento paulatino. Los factores determinantes de este proceso, de acuerdo con
Marshall, son la tierra, el capital, el trabajo y la organizacién industrial.

Por su parte, los términos arménico y acumulativo hacen referencia a la difusion de
beneficios al resto del mundo. Asi, de acuerdo con ello, el desarrollo o mejora de la industria
en un drea particular atrae poblacion cualificada, misma que permite el intercambio de
conocimientos que se traducen en innovaciones. El desarrollo de esta primera beneficia el
desarrollo de otras industrias que actdan en torno a la primera, es decir, el crecimiento se

expande a otros sectores; ésta misma idea la trasladan al plano internacional (Hidalgo, 1998).

Keynesiana: En su obra Teoria general de la ocupacion, el interés y el dinero (1936), John
Maynard Keynes marca un parteaguas en la historia del pensamiento econdmico. De acuerdo
con este reconocido economista del siglo XX, la clave del funcionamiento del sistema
econdmico es la demanda agregada. La concepcion sugerida por este autor, a diferencia del
paradigma cldsico, es que la demanda crea su propia oferta; bajo este esquema, la demanda
efectiva se compone del consumo e inversion, siendo éste tltimo determinado en funcién del

tipo de interés y la eficiencia marginal del capital.
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En un escenario econdmico cuyas barreras al crecimiento son diversas, Keynes considera que
elevar la demanda agregada via inversion como la mejor solucién para enfrentar dicho

problema y lograr el crecimiento econdmico (Hidalgo, 1998).

Estructuralista: El estructuralismo latinoamericano tiene su origen en la obra de la CEPAL,
El desarrollo de América Latina y algunos de sus principales problemas (1949) publicada
por Radl Prebisch, principal representante y fundador de esta teoria. Este método de
investigacion, tiene como objeto de estudio un sistema, entendido éste ultimo como un
conjunto de relaciones histdricas, politicas, econdmicas y sociales.

Raul Prebisch presenta su modelo centro-periferia mediante el cual explica la relacion entre
paises desarrollados y subdesarrollados?®. Asi, los paises que se encuentran en el centro son
aquellas economias industrializadas con una estructura productiva diversificada y con niveles
de productividad homogéneos, mientras que los que se encuentran ubicados en la periferia
son economias subdesarrolladas, de estructura productiva especializada y con niveles de
productividad heterogéneos (Hidalgo, 1998).

De acuerdo con Hunt (1989), los elementos que integran la teoria estructuralista del
desarrollo son: (1) la distincion entre desarrollo y subdesarrollo estd en funcion del progreso
tecnoldgico: si el nivel tecnoldgico con el que cuenta algunos sectores estdn muy por debajo
del nivel tecnoldgico con el que cuentas los sectores mas avanzados, entonces se considera a
éste un pais subdesarrollado, para el caso contrario se trataria de una economia desarrollada;
(2) el desarrollo econdmico consiste en que cada vez sea mayor el nimero de sectores que
cuenten con un nivel tecnoldgico avanzado; (3) la funcién de los paises subdesarrollados ha
sido proveer de recursos baratos a las economias desarrolladas; (4) de lo anterior resultan
estructuras econdmicas duales, un sector moderno orientado a la exportacién de productos
primarios y otro tradicional casi a nivel de subsistencia; (5) las economias avanzadas son
importadoras de maquinaria, tecnologia y bienes industriales de consumo; (6) las economias
subdesarrolladas permanecerdn en ese mismo nivel si no generan su propia dindmica de
crecimiento; (g) la inflacidn, el desempleo, el déficit y otros desequilibrios macroeconémicos
se explican por las propias estructuras de las economias subdesarrolladas; y (7) el Estado

debe tomar un papel activo en la transformacion estructural guiado por una politica hacia

28 Se define el subdesarrollo y desarrollo en funcién del progreso tecnoldgico (Hunt, 1989).
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dentro para solucionar el problema del subdesarrollo, misma que debe ir acompafiada por

una policia te proteccion moderada.

Monetarista: Esta corriente de pensamiento, cuyo lider es Milton Friedman, se basa en la
teoria cuantitativa de la moneda que supone que un aumento en la cantidad de dinero en
circulacion tiene importantes consideraciones en el PNB nominal a corto plazo, siendo
incapaz de influir sobre las variables reales® y generando incrementos en los precios a largo
plazo.
De acuerdo con esta teoria, la inflacién es un fendmeno monetario e igualmente relacionado
con la baja productividad. Friedman (1983) confiere que la inflacién es un fenémeno
relacionado con la impresién de billetes; cuando la cantidad de dinero aumenta mas
rdpidamente que la produccion de bienes y servicios se produce la inflacién, y cuanto mayor
sea la cantidad de dinero respecto a cada unidad de produccion, la inflacidn serd més alta.
Fisher determiné la ecuacién de intercambio:

MV=PT
Donde:

M= Cantidad de dinero

V=Velocidad con que circula en las transacciones
P= Nivel de precios

T=Ingreso real

Por medio de esta ecuacion, los monetaristas sostienen que la velocidad del dinero en
circulacion es estable, es decir, partiendo de que M, V, y T son independientes una de otra,
y T independiente de M, V y P, entonces si la velocidad con que circula el dinero (V) es
estable y el Ingreso Real (T) predeterminada, un aumento en la cantidad de dinero (AM)
habria de producir necesariamente un incremento proporcional en el Nivel de precios (AP)
(Méntey, 1994).

Asimismo, los monetaristas han defendido la no intervencién del Estado en la economia,
argumentando que su participacién para intentar corregir distorsiones en el aparato

productivo y distributivo agravan los mismos (Bravo, 1995).

2 De acuerdo con Mantey (1994), las variables reales son, por ejemplo, produccidn, inversion y empleo.
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En suma, de acuerdo con los monetaristas, el papel de Estado se minimiza a proporcionar un
entorno predecible; al ser la inflacién el principal obstidculo de bienestar econémico, la
politica monetaria se debe centrar en controlar la inflacién pese cualquier circunstancia,
misma que no debe presentarse si la produccion de bienes y servicios es igual a la cantidad

de dinero en circulacién (Brand, Gomez, Seijas y Collele, 1996).

Mercantilistas: El principal exponente de esta teoria es Thomas Mun. Esta teoria de
pensamiento econdmico considera la cantidad de metales preciosos y los ingresos generados
por el comercio exterior como la riqueza de cualquier pais y el crecimiento econdmico. Asi,
hace referencia De Santis (2001), a través de un tréfico continuo de mercaderias lograban el
objetivo de obtener ganancias que se expresaban en aumentos del tesoro del reino.

En este sentido, para lograr el crecimiento econdmico se debia, en primera instancia, comprar
materia prima, transformarla en un producto manufacturado y posteriormente exportarla y
venderla. Si un pais importaba materia prima, detalla De Santis (2001), debia abonarlas en
oro y plata, que eran las divisas internacionales; y cuando exportaba cobrar en oro y plata.
De esta manera el que exportaba mds, acrecentaba sus existencias de oro y plata puesto que
el enriquecimiento de una economia, de acuerdo a esta teoria, estd en términos relativos: lo
que gana uno lo pierde el otro.

De esta manera, una economia debe producir para exportar y lograr vender buscando un
superdvit comercial. Lo anterior, toda vez que las exportaciones sean mayores que las

importaciones.

Fisiocratas: La palabra fisiocracia, proviene del griego cuyos componentes 1éxicos son:
physis= naturaleza y kratos = gobierno. Los principales exponentes de esta teoria son Robert
Turgot (1766) y Francisco Quesnay (1758), éste tltimo formula la frase “laissez faire, laissez
passer; le monde va luimeme” (“dejar hacer, dejar pasar; el mundo va por si mismo”).

Quesnay desarrolla una representacion del sistema econdmico mediante un diagrama que
llama Tableau Economique; en €l hace la inclusion de los tres sectores con las clases:
agricultores (clase productiva), manufactureros (clase estéril) y terratenientes (clase
propietaria); mediante esta representacion Quesnay muestra el “flujo” (reproduccién simple)

del producto social, del dinero y del capital, consumo productivo y consumo personal, la
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depreciacion y los adelantos de capital, omitiendo el papel del Estado y el comercio exterior
(Toledo, 2011).

Esta corriente de pensamiento sostiene que la riqueza estd determinada por el trabajo de la
tierra. La agricultura es la tinica actividad econémica capaz de suministrar un mayor volumen
de bienes consumibles mientras que el resto de las actividades tnicamente se encargan de
transformarlas y anadirles utilidad a los elementos preexistentes. Asi, la agricultura es
actividad creadora de riqueza, misma que se distribuye al resto de la sociedad a través del

comercio.

El crecimiento econdmico, visto desde los diferentes enfoques tedricos, implica la mejora en
las condiciones de vida para poblacion, disponibilidad y calidad de bienes y servicios,
cantidad de trabajo, mejora tecnoldgica, productividad de los factores de produccién, entre
otros. De acuerdo con Mankiw (2002), los factores determinantes del crecimiento econémico
son el capital fisico, el capital humano, los recursos naturales y los conocimientos
tecnoldgicos. Ahora, el comercio internacional hace posible la exportacion e importacion de
bienes y servicios, el intercambio de conocimientos, la mejora y adaptaciones tecnoldgicas;
mismas que, de acuerdo con dicho autor, favorecen el crecimiento econémico. Con el fin de
profundizar este tema, en la seccion siguiente se detallan los factores condicionales de la

IED.

2. Andlisis tedrico de los factores que afectan la IED

La IED, elemento que ha de convertirse en clave para el desarrollo y modernizacion de los
paises en desarrollo, figura en el periodo de estudio del presente (1978-2016) como el nuevo
impulsor de crecimiento que involucra e integra a las economias para generar empleo,
desarrollo tecnolégico, formacion de capital humano entre otros beneficios que son captados
en todos los niveles.

De acuerdo al comunicado de prensa EI Comercio y la Inversion Extranjera Directa (1996),

la OMC define a la IED como sigue:

“Se habla de inversién extranjera directa (IED) cuando un inversor radicado en un pais (el pais de
origen) adquiere un activo en otro pais (el pais receptor) con la intencién de administrar ese activo. El
elemento de administracién es lo que diferencia la IED de una inversiéon de cartera en acciones,
obligaciones y demds instrumentos financieros extranjeros. En la mayor parte de los casos el inversor
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y el activo que éste administra en el extranjero son sociedades mercantiles. En este caso, el inversor

99 93

suele conocerse con el nombre de "sociedad matriz" y el activo con el de “filial” o “empresa afiliada”.

2.1. Factores internos

De acuerdo con Ortiz (2013), entre los factores que afectan, de manera interna y recurrente
la IED, entendiendo por interno aquellas situaciones que pueden ser controladas por el

gobierno o sociedad de las naciones, son:

Apertura financiera. La liberalizacion y profundizacion financiera, refiere Ampudia (2012),
parten de tres premisas promovidas por Michael Jensen (Jensen, 1970) en los afios ochenta.
La primera de ellas hace referencia al crecimiento econdmico como consecuencia de un
incremento en el ahorro voluntario, incentivado principalmente mediante tasas de interés
positivas e innovacion financiera; la segunda alude a la eliminacién de represion financiera
como mejor alternativa para generar las condiciones Optimas en la asignacion de recursos a
largo plazo; y la tercera premisa hace referencia a la transparencia de informacién para la
determinacion de precios de titulos financieros para generar un mercado de capitales

eficiente.

Derechos de acreedores. A éste elemento corresponde la certeza que cierto pais proyecta
respecto a la propiedad y resolucion de contratos. Existe una relacién positiva entre éste

elemento y el flujo de IED procedente del extranjero.

Desregulacion de bienes. Especialmente hace referencia a la seguridad juridica de propiedad
que refiere una economia®’. La conviccién en los procesos de privatizacion, hace referencia

Ortiz (2013), promueve el flujo de IED si son acompaifiados de una serie de reformas.

Diferencial de salarios. Pensando en los costos de produccion y el abaratamiento del mismo,
la recepcion de IED se caracteriza por mantener una sensibilidad al respecto evidente.

Roa (2012), apunta que es determinante este factor al suponer que la razén principal que
justifica la posicién de China en el &mbito comercial mundial son los bajos costos laborales,

araiz de la presencia mano de obra calificada y no calificada abundante.

30 Est4 relacionado con cambios regulatorios que permiten a no residentes la adquisicion de Activos y pasivos
en moneda nacional.
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Gobernabilidad corporativa. En cuestion, esta caracteristica hace referencia a la proteccion
del inversionista minoritario frente a los mayoritarios. Considera la seguridad y proteccién
de los primeros frente a las practicas que, como abuso de representatividad de mercado de
los segundos, pudiera desincentivar la sana competencia comercial y, por consecuencia, su

permanencia en el mercado.

Inflacion controlada. Mantener la inflacion en bajos estdndares hace referencia a una correcta
préctica de politica econdmica y por ello se convierte en un medidor referencial para llevar a

cabo proyectos de inversion en otros paises.

Liberacion comercial. Especialmente en economias emergentes, la flexibilizacién de los
estrictos controles arancelarios, tanto en importaciones como exportaciones, activa el
dinamismo de comercializacidn de productos. Las reducciones arancelarias acompafiadas por

reformas comerciales incentivan el flujo de IED.

Libre flujo de capitales. Continuando con la descripcion de Ortiz (2013), el libre flujo de
capitales se refiere a la libertad de movimientos de capitales que demandan los inversionistas
al pais receptor; es decir, la libertad de invertir en el drea que mds les convenga y ser
acreedores a medidas legales que aseguren su permanencia. Un ejemplo de éste cardcter son

las exenciones fiscales.

Inestabilidad econdémica interna. En este rubro se contemplan indicadores de referencia
como elevados margenes de inflacion, déficit fiscal, deuda externa, entre otros indices que
hacen referencia a un mal manejo de la politica econdmica particular de un pais e
inestabilidad econdémica y, por consecuencia, generen malas expectativas de ganancias de

inversion desincentivando la IED.

Reformas politicas. Se encuentra relacionado con el cambio, total o parcial, de los
fundamentos de un sistema econémico con la finalidad de corregir o restaurar determinada
situacion. Para ello, aclara Ruiz (2013), se requiere la intervencién del Congreso del Estado.
Como sefiala Cuadrado (2015), 1o que se pretende es afectar a los aspectos o bases esenciales

de la organizacion socioecondmica.

41



Seguridad juridica. A éste conciernen la seguridad y certeza de los gobernados, en este caso
los individuos, de que su persona, pertenencia y familia se encuentren protegidos por las
leyes que se estipulan en su pais para que, en caso de ser violado algin derecho, la ley proteja,

enmiende o sancione hasta los alcances de la misma.

Una economia con seguridad juridica mantiene una relacién positiva respecto del flujo de
IED del que se hace acreedor pues los inversionistas buscan estabilidad y seguridad en su
inversion por sobre los beneficios que pudieran generar; con ello, asegura Ortiz (2013), se
justifica la preferencia de los paises desarrollados para llevar a cabo inversiones respecto a

paises emergentes.

Tamaiio economico del pais. Para este rubro suelen tomarse como referencia el tamaiio de la
poblacidn, el poder adquisitivo de la misma, el Producto Interno Bruto (PIB), entre otros;
todos estos aspectos incentivan la IED porque significan un mayor volumen de ventas y un

elevado margen de ganancias.

Tipos de cambio. El tipo de cambio, también manejado por la politica econdmica interior de
un pais es elemento clave para la atracciéon de IED. Espindola, Herndndez, y Salazar (2012),
ejemplifican los dos escenarios propuestos por la literatura econdmica respecto la relacion

tipo de cambio-crecimiento econémico:

“Por un lado, aquellos que suponen que una devaluacion tiene efectos positivos sobre el comercio
exterior y, en consecuencia, sobre el crecimiento.

Por otro lado, los que indican que una devaluacidn tiene efectos contractivos sobre la demanda interna
y crecimiento.”

Ibarra (2016), analiza éste efecto particularmente en la economia mexicana:

“Una nueva literatura que estudia la relacién entre tipo de cambio real (TCR) y crecimiento econémico

sugiere que la apreciacién del peso ha sido un factor en el lento crecimiento de México. En efecto, esta

literatura, basada en el estudio de grandes muestras de paises, ha encontrado una relacién robusta entre

el nivel del TCR y la tasa de crecimiento a mediano plazo en los paises en desarrollo. Segin esta

relacion, mientras que una moneda depreciada alienta el crecimiento, una apreciada lo obstaculiza.”
Transparencia informativa. La falta de accesibilidad de informacion de los paises extranjeros
genera cierta desventaja frente a los que residen y poseen informacion privilegiada. Esto hace

que las inversiones estés sujetas a un mayor margen de riesgo y desincentive la IED.
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Ventajas tecnologicas. El papel de la innovaciéon tecnoldgica en una economia,
particularmente, es mejorar la productividad y desarrollar nuevas actividades econémicas.
Aunque con evidencia empirica es dificil de demostrar la relacién directa existente entre
crecimiento econdmico e innovacién tecnoldgica, diversos estudios de cardcter econdmico,
desde las teorias de Malthus (1798) y Solow (1956), se enfocan en explicar el crecimiento
econdmico como consecuencia de la innovacién tecnoldgica y sus implicaciones.

Castaldi y Dosi (2009), citan los resultados de investigaciones previas relacionadas con esto:

“ En general, al menos desde la segunda Guerra Mundial, al parecer las tasas de crecimiento del PIB
se correlacionan estrechamente con: i) las actividades innovadoras domésticas; ii) las tasas de inversion
en bienes de capital, y iii) la difusion tecnoldgica internacional (DeLong, 1988; Soete y Verspagen,
1993; Meliciani, 2001; Laursen, 2000, entre otros). En particular, Fagerberg (1988) encuentra una
correlacion estrecha entre el nivel de "desarrollo econdmico", en términos del PIB per capita, y el nivel
de "desarrollo tecnolégico", medido con el nivel de inversién en ID o con la cantidad de patentes
registradas. No hay evidencia firme de la convergencia de las capacidades innovadoras, pero hay cierta
sefial continua de convergencia en el ingreso.”

2.2. Factores externos

Contrario a los factores internos, los factores externos son considerados situaciones que al
constituirse fuera de la frontera limite, no pueden ser alteradas por el gobierno o sociedad de
la nacién, ni quedan sujetas a ningiin marco regulatorios de las mismas; entre estas se

encuentran:

Condiciones politicas. A éste ataiien todas las decisiones que tomen los dirigentes de un pais
cuyas repercusiones traspasan las fronteras del mismo. En este sentido, dichas decisiones
pueden contener esquemas que favorezcan la entrada de IED, o en sentido contrario, lo
desincentiven. Como ejemplo se encuentran la privatizacion, la flexibilizacién comercial, y

la liberacion financiera.

Cambio demogrdfico. Atun prevalece el debate de su relacion con el crecimiento econdémico
pues no solo es un tema poco desarrollado, sino que muestra resultados atin borrosos. Jiménez
(2016) sintetiza las tres posiciones en disputa respecto a esta relacion:

Por un lado, estdn los que afirman la existencia de una relacion positiva entre estas variables,
especialmente sustentado en la tedrica cldsica de Adam Smith (1759). Dicha teoria supone el

aumento de los factores productivos (tierra, trabajo y capital) como medio para lograr el
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crecimiento econdmico; en este caso, elevar la poblacion significaria elevar el factor trabajo
y con ello, el crecimiento econémico.

Por otro lado, estan los que refutan lo anterior; es decir, vinculan el crecimiento econémico
a otros factores como la capacitacion de capital humano, educacién, innovacion tecnoldgica,
etc., mds no, el crecimiento demogréfico que por el contrario, en paises de tercer mundo se
convierte en un obstdculo para el crecimiento econémico.

Finalmente, se encuentra la postura focalizada a la teoria Malthusiana (1798) que supone que
la poblacién mundial crece en progresion geométrica, mientras que los alimentos en
progresion aritmética. En este sentido, el crecimiento econdmico debe ser mayor que el
crecimiento poblacional, de lo contrario, desembocarian una serie de problemas econdmicos

que culminan en el decrecimiento econémico.

Crisis economicas. La inestabilidad en los mercados internacionales en general, los cambios
en el entorno social, la incertidumbre en los mercados financieros, entre otros, se traducen en
riesgo de inversion. Las crisis econdmicas, entonces, generan una disminucion de flujo de
capital extranjero cuyo impacto suele ser mayor en los paises emergentes.

Menciona Lépez (2010):
“La globalizacién internacional del comercio ha sido un factor de gran importancia para el crecimiento
econdémico de la mayorfa de los paises firmantes de acuerdos comerciales internacionales, en los cuales
la IED constituye un elemento fundamental en cada negociacion y acuerdo comercial.”

De tal efecto, en un escenario mundial cada vez mas selectivo, un cuadro de inestabilidad

internacional se convierte en un riesgo para los paises cuyo motor de crecimiento econémico

es el flujo de IED.

D¢éficit fiscal. Como fundamento macroecondmico, el déficit fiscal juega un papel importante

y decisorio para la IED; de acuerdo con Amieva (2003):
“Los déficit fiscales de los gobiernos de todos los niveles generan, a través de diferentes modalidades
de financiamiento, inestabilidad macroecondémica que puede verse reflejada en elevada inflacién y
desequilibrios en las cuentas con el exterior, particularmente en la balanza de la cuenta corriente.”
De acuerdo con Cuevas y Chavez (2006), existen tres corrientes tedricas que tratan sobre la
relacion existente entre el déficit fiscal y el crecimiento econémico. La primera, encabezada

por Barro (1974) seguida por Plosser (1982; 1987) y Evans (1985; 1987; 1987), establece

que un incremento en el déficit fiscal ocasiona que los individuos destinen una mayor
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proporcidén de sus ingresos al ahorro, ello como forma de asegurar un ingreso futuro que les
permita hacer frente a dichas obligaciones ante la expectativa de un aumento en las medidas
impositivas; es decir, si aumentan las obligaciones financieras del Estado, estas se traducirdn

en un, igualmente, elevado sistema impositivo.

Con esto, hace referencia Cuevas y Chdvez (2006), citando a Barro (1974), se eleva el ahorro
interno del sector privado en la misma proporcion que el déficit fiscal. Debido a que existe
una oferta de fondos prestables, la demanda del mismo no empuja las tasas de interés a la
alza y, como consecuencia, una disminucion de la inversion productiva. En dicho contexto,

el crecimiento econémico a largo plazo no se ve alterado.

La segunda corriente tedrica hace referencia al modelo Mundell-Fleming en una economia
pequeia con libre movilidad de capital y tipo de cambio flotante. Esta corriente establece que
un incremento en el déficit fiscal si eleva la tasa de interés real y fortalece la moneda nacional.
Y, finalmente, la tercera corriente alude que un aumento en el déficit fiscal, en efecto, eleva
las tasas de interés pero no fortalece la moneda nacional, al contrario, debilita el tipo de

cambio.

Desconocimiento de mercados. El desconocimiento de mercados sugiere riesgo de inversion,
lo que eventualmente inhibe la IED. El idioma y la ubicacién geogréfica son algunos

ejemplos decisorios.

Riesgo pais. El riesgo pais, de acuerdo con Moosa (2002), cita Dans (2012), se define como
la “exposicion a una pérdida economica en operaciones transnacionales causada por
eventos producidos en un determinado pais que estdn, al menos en cierto modo, bajo el
control de gobierno.” En dichos términos, el riesgo pais es un indicador de incertidumbre,
incumplimiento, dafios en activos instalados, posible pérdida de rentabilidad, entre otros

riegos que desincentivan proyectos de IED.

Globalizacion. Existen dos premisas, distingue Sen (2002), que hacen referencia ala relacion
existente entre la globalizacion y la IED. La primera de ellas, optimista, sostiene que dicho
proceso fortalece las relaciones y vinculos econémicos, eleva los niveles de vida de la

poblacidn, permite el intercambio de conocimientos, tecnologia, etc.
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Por otro lado, menciona Sen (2002):
“El capitalismo contempordneo, conducido por las codiciosas y abusivas naciones occidentales en
Europa y América del Norte, ha establecido reglas de comercio y relaciones empresariales que no
sirven a los intereses de los pueblos mas pobres del mundo.”

Eventos bélicos. La presencia de guerras y conflictos de violencia generan disturbios que

inhiben el flujo de IED a los paises emergentes.

Integracion regional. Esta caracteristica hace referencia a las uniones, hace referencia Ortiz
(2013), de diversa indole, caracteristica y grados de profundidad. Dichas uniones tienen un

efecto positivo sobre el flujo de IED.

Precio de la energia. Aunque en menor medida, las tensiones bélicas son capaces de
desencadenar una serie de conflictos e incertidumbre en el mercado energético y ocasionar

el aumento del precio de la energia y petréleo y, afectar con ello, el flujo de IED.

Recesion en los paises emisores. Ruiz (2013) comenta en su articulo que, contrario a la teorfa,
la recesion en los paises industrializados no altera el flujo de IED; los paises emergentes se
benefician de dichas condiciones, especialmente con paises con quienes guardan vinculos
comerciales. Las recesiones pueden ocasionar un aumento de los flujos de IED hacia paises

emergentes.

La evidencia empirica (Ortega, 2015; Bittencourt y Domungo, 1996 y 2004; Mogrojevo,
2005, entre otros) demuestra una relacion positiva y contundente entre la IED y el
crecimiento econdmico, especialmente derivado del proceso globalizador, la introduccién de
las economias a un nuevo esquema de relaciones comerciales y las condiciones particulares
con las que se lleve a cabo. Queda, para los fines especificos del presente, focalizar el
crecimiento econémico como resultado del crecimiento y profundizacién financiera; para
ello, en la siguiente seccion se explica el papel del sistema financiero en la economia y las

multiples teorias e investigaciones mds importantes en relacién con dicho tema.

3. Sistema financiero, perspectiva tedrica.

La relacion entre sistema financiero y crecimiento econdmico ha sido estudiada en ambas

direcciones, es decir, el crecimiento econémico como impulsor de la profundizacién
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financiera y viceversa, la profundizacién financiera como promotora del crecimiento
econdmico. Para fines del presente, se analiza la segunda: la liberalizacién, profundizacién y
desarrollo financiero como factor impulsor del crecimiento econémico.

El sistema financiero funge un importante papel como agente econdémico de un pais. Liga,
menciona Samuelson y Nordhaus (2010), los bienes, servicios y las finanzas en los mercados
domésticos e internacionales. El sistema financiero constituye los mercados, empresas y otras
instituciones cuya funcién, describe Escoto (2001), es crear, intercambiar, transferir y
distribuir de activos a pasivos financieros. De acuerdo con Levine (2005), cita Pussetto
(2008), las funciones de los intermediarios financieros son: (1) producir informacién ex ante
sobre posibles inversiones y asignacion de capital; (2) monitorear inversiones y examinar la
calidad del gobierno corporativo luego de proveer el financiamiento; (3) facilitar la
comercializacion, la diversificacion y la administracion del riesgo; (4) movilizar y combinar
ahorros; y (5) facilitar el intercambio de bienes y servicios.

En términos vastos, el sistema financiero canaliza recursos de las unidades superavitarias
(ahorradores), a las unidades deficitarias para colocarlos nuevamente en la economia en
forma de inversiones, logrando asi un uso mas productivo de los mismos. En este sentido, el
sistema financiero (el sistema bancario y el mercado de capitales) justifica su existencia por
las imperfecciones existentes en el mercado financiero relacionadas con la asimetria de
informacién?!, costos de transaccion y facilitar la asignacién de recursos.

De acuerdo con Méntey (1994):
“La intermediacion financiera acelera el desarrollo econdémico, porque adapta instrumentos de
captacion de recursos a las preferencias del publico ahorrador y canaliza esos recursos de acuerdo con
las necesidades de las unidades productoras. De esta manera, favorece la generacién de ahorros y su
inversion productiva, evitando el atesoramiento en activos improductivos.”
El accionar del sistema financiero, hace referencia Buchieri (2011), tiene la capacidad de
crear incentivos y reducir las restricciones a los agentes econdmicos, afectando las tasas de
inversién y ahorro, la innovacién tecnoldgica y, por ende, el crecimiento econémico a largo
plazo. De acuerdo con la teoria, la reduccion de los costos de transaccion es un incentivo por

el que el sistema bancario tiene la capacidad de persuadir los agentes econdmicos y generar

ahorro e inversion, y a pesar de que la inversion no es el unico canal por el que se genera

31 De acuerdo con Sanchez (2001), la informacién “asimétrica” supone que una de las partes en una
relacién o transaccién econdmica tiene menos informacién que otra u otras.
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crecimiento econdémico, hace referencia Buchieri (2011) citando a Greenwood y Jovanic
(1990), los bancos tienen la capacidad de identificar las inversiones con mayor probabilidad
de éxito. Entonces, se puede entender la influencia del sistema financiero en el crecimiento
econdmico, como el que crea los incentivos para incrementar los niveles de ahorro y canaliza
los mismos, para su posterior inversion. Asi, cuanto mayor sea el grado de desarrollo
financiero en una economia, mayor calidad, menores costos de transaccion e informacidn,
asi como, una mejor evaluacion y seleccion de proyectos de inversiéon (Buchieri, 2011).

A lo largo de los aios, la relacion entre el sistema financiero y el crecimiento econdmico ha
sido objeto de estudio de diversas investigaciones econdmicas especialmente por el proceso
de liberalizacién y profundizacion que da lugar en muchos paises y economias emergentes,
misma que inicia con el establecimiento de bancos comerciales y posteriormente el mercado
de capitales. Schumpeter (1934), Gurley y Shaw (1955), Goldsmith (1969), McKinnon
(1973) y Levine (1997), son algunos de los autores que cuyos trabajos proveen una base
tedrica de la relacion existente entre el sector financiero y el crecimiento econémico
apuntando a una evidente relacion positiva entre estos.

De acuerdo con Rodriguez y Lopez (2009), y para fines del presente, es importante clasificar
las tres posiciones sobre la relacion entre el crecimiento econdmico y el sistema financiero:
la primera considera el sistema financiero como caracteristica de enclave para el crecimiento
econdmico (Schumpeter, 1911; Hicks, 1969; Goldsmith, 1969; McKinnon, 1973; Shaw,
1973; Odedokun, 1996; King y Levine, 1993a y 1993b). La segunda, considera al sistema
financiero como un factor poco significativo en el crecimiento econémico de un pais
(Robinson, 1952; Lucas, 1988; y Stern, 1989). Y la tercera, contraria a la primera, considera
al sistema financiero como factor que afecta de manera negativa al crecimiento econdémico
(Van Wijngergen, 1983; Robinson, 1952; Lucas, 1988; Buffie, 1984; entre otros).

De acuerdo con el escrito de Pussetto, Sistema financiero y crecimiento econoémico, Un
misterio sin resolver (2008), el modelo de Solow (1956; 1957), explica que la tasa de
crecimiento economico depende de la acumulacion de capital; del ahorro, una proporcién
constante del ingreso. Al respecto, concluye Pussetto (2008), los contribuciones de Solow se
pueden resumir en dos componentes: el primero, debido a que el aporte marginal de una
unidad adicional de capital es mayor cuando el nivel de acumulacién de stock es bajo, el

crecimiento econdmico de las economias pobres logrard en algin momento el mismo nivel
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de bienestar que los paises ricos, que por el contrario, poseen un nivel de acumulacion de
stock elevado. Y segundo, enlistar de acuerdo a su nivel de significancia, los por aportes de
los factores productivos de manera desagregada.

Pussetto (2008) concluye:

“El grado de desarrollo de un sistema financiero depende de la calidad con la que éste desempeiia sus

funciones, es decir, con la calidad con la que presta sus servicios. Mediante el desarrollo de estas

funciones un sistema financiero afecta hipotéticamente decisiones de ahorro e inversién, contribuye al

aumento de las productividades factoriales y, por lo tanto, influye sobre el crecimiento econdmico de

un paifs.”
Por su parte, de acuerdo con Smith (1776), cita Pussetto (2008), la riqueza puede medirse en
un momento especifico, lo que significa que es un stock que varia a lo largo del tiempo. Al
reconocer la variable stock como la riqueza de una economia, y esta a su vez, se determina
por el nivel de produccién, se concluye que de acuerdo con esta teoria, entre mayor sea el
nivel de produccién, mayor serd el crecimiento econdmico.
De acuerdo con el trabajo de Golsmith (1969), el cual “analiza la correlacion entre el
crecimiento economico y el desarrollo de la intermediacion financiera en 35 paises
basdndose en los datos disponibles de 1860 a 1963” (Rodriguez y Lépez, 2009), se concluye
la existencia de una relacién positiva entre dichos factores, misma que se pronuncia en los
periodos de rapido crecimiento.
Ahora bien, la liberalizacion financiera también ha sido un factor estudiado como fuente
promotora del crecimiento econdmico; al respecto, existen dos enfoques: el primero
considera la desregulacion financiera como promovedora del crecimiento econdémico a largo
plazo al permitir que las fuerzas del mercado determinen libremente las tasas de interés reales
Optimas y competitivas que contribuyen al aumento eficiente del ahorro y la inversién. Por
lo tanto, la represion financiera, los topes de tasas de interés activas y pasivas, la canalizacion
del crédito, el encaje legal, entre otros figurarian como obstaculos al equilibrio de mercado
antes mencionado (McKinnon, 1973 y Shaw, 1973). Venegas, Tinoco y Torres (2009),
describen que, de acuerdo con el paradigma McKinnon-Shaw, la represién financiera
también crea un sistema econdémico dual, donde una parte de las empresas tienen acceso al
financiamiento subsidiado y por ende, tenderdn a utilizar tecnologia intensiva en capital,
mientras que el resto de las empresas no, por lo tanto éstas ultimas podrian llevar a cabo

proyectos de inversion de rendimiento atractivo pero con vencimiento de corto plazo.
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De acuerdo con Williamson y Mahar (1998:2), cita Venegas, Tinoco y Torres (2009), la
liberacién financiera cuyo objetivo sea el crecimiento econdmico debe comprender seis
aspectos: eliminacion del crédito selectivo, desregulacion de las tasas de interés, libre entrada
al sector bancario o la industria financiera en general, autonomia bancaria, privatizacion
bancaria, y desregulacion de los flujos internacionales de capital.

El segundo enfoque, contrario al primero, considera que la desregulacion financiera conduce
al desequilibrio financiero y econémico (Ranciere, Tornell y Westermann, 2006). “En la
prdctica no se cumplen los beneficios esperados de la liberalizacion y ademds ésta aumenta
la fragilidad de las instituciones financieras, la inestabilidad macroeconémica y la
probabilidad de crisis financieras y, por lo tanto, exacerba la caida de la tasa de crecimiento
economico de largo plazo.” (Venegas, Tinoco y Torres, 2009)

Como se habrd notado, existe un notorio nimero de razonamientos tanto empiricos como
tedricos al respecto, cabe ahora considerar los instrumentos que hacen posible la interaccion
entre estos agentes econdémicos.

Las instituciones financieras estdn sujetas a las decisiones que se llevan a cabo por un
conjunto de agentes econémicos encargados de las politicas econdmicas®?. La politica
econdmica, conceptualiza Cuadrado (2015) consiste en la variacion deliberada de cierto
numero de medios para alcanzar determinados objetivos. Entre los objetivos econdmicos mds
comunes encaminados a lograr el bienestar econémico general estdn: (1) el crecimiento
econdmico; (2) el logro de un pleno empleo; (3) la estabilidad de precios; (4) una distribucién
mads equitativa de la renta y la riqueza; (5) la calidad de vida; y (6) el equilibrio de la balanza
de pagos.

Para conseguir dichos objetivos, siguiendo con Cuadrado (2015), los instrumentos que los
agentes econdmicos pueden utilizar son: (1) politica monetaria; (2) politica fiscal; (3)
controles directos; (4) tipo de cambio y comercio exterior; y (5) cambios institucionales. Para

fines particulares del presente apartado, el andlisis se centra en la politica monetaria como

32 De acuerdo con Cuadrado (2015) los elementos que integran las politicas econémicas son: (1) la existencia
de una autoridad que actiia como agente principal; (2) fines y/o objetivos cuyo logro se persigue; (3) el cardcter
deliberado de las acciones que la citada autoridad desarrolla en el terreno econdmico; y (4) la existencia de unos
instrumentos o medios que pueden ser manipulados o alterados por las autoridades para alcanzar los fines
propuestos.

50



instrumento para hacer posible los ya mencionados cambios para lograr el crecimiento
econdémico.

De acuerdo con Cuadrado (2015), las caracteristicas del sistema financiero tienen una
influencia muy importante en la operatividad y eficacia de la politica monetaria y a pesar de
que su aplicacion en los diversos paises sea parecida, difieren en cuanto a la posibilidad de

elegir entre unos objetivos intermedios y otros. Se rescatan los siguientes factores:

Independencia del Banco Central respecto al gobierno.

La politica monetaria es un instrumento que le atafie a los Bancos Centrales (encargados de
los instrumentos para proveer el dinero en circulaciéon en una economia y la tasa de interés)
y el Gobierno (encargados de establecer los objetivos econdmicos a lograr). El Banco Central
es un importante contribuyente al crecimiento econdmico de un pais al disefiar metas, cuyos
efectos de corto y largo plazo, especialmente relacionadas con la estabilidad de precios,
consumo, inversion y ahorro favorecen a éste.

Los bancos centrales, conceptualiza Bodie y Merton (1999), son intermediarios cuya funcién
primaria es contribuir a lograr los objetivos de politica publica. La autonomia de la que goza
el Banco Central varia en las economias; esto es, puede o no tener un control directo del
gobierno o ser semiauténomo.

Al respecto, la teoria ortodoxa plantea que una economia de mercados privados y agentes
descentralizados es estable (Reyes y Gomez, 2000). Permitir que dichos agentes privados
decidan lo que consideren conveniente para lograr los objetivos antes mencionados conlleva
a una eficiente asignacion de recursos; por el contrario, con la intervencién activa del
gobierno en dichas decisiones, se perturba el equilibrio. Por ello, esta teoria acoge la idea de
evitar cualquier tipo de presion o restriccion del gobierno sobre el Banco Central en el disefio
de la politica monetaria, y los fines particulares de esta. A éste enfoque se suman Greenwood
y Jovanovic (1990) y King y Levine (1993), quienes argumentan que la intervencidn
gubernamental en el sistema bancario reduce la tasa de crecimiento de la economia.

Alesina (1998): “El Banco Central deberd tener como tinica y exclusiva meta inflacionaria,
un 2 a un 3 por ciento anual. El Banco Central deberd ser independiente y deberd poder
escoger los instrumentos monetarios necesarios para lograr la meta inflacionaria.”

De acuerdo con este autor, el objetivo inflacionario del 2 al 3% le debe corresponder al Banco

Central como ente independiente en el manejo de la politica monetaria, ello puesto que el

51



gobierno tiene incentivos suficientes para abandonar dicho objetivo: (1) para lograr estimular
la actividad econdmica en el corto plazo con politicas monetarias expansionistas que resultan
en incrementos de producto a corto plazo con un costo inflacionario alto; (2) la existencia de
déficits presupuestarios inventiva al gobierno a mantener niveles inflacionarios altos y

33 para recaudar ingresos cuando

utilizar el impuesto inflacionario, como impuesto “oculto
no es capaz de recaudar impuestos explicitos; (3) los politicos podrian utilizar la politica
monetaria como herramienta oportuna en tiempos electorales; y (4) si tuviera el control
directo del gobierno, la politica monetaria igualmente estaria comprometida a cambios
gubernamentales de izquierda o derecha, lo que crearia un ambiente incierto opacando la
inversion de proyectos productivos. Sin embargo, agrega Cuadrado (2015), los instrumentos

monetarios deben estar inmersos en el conjunto de politicas llevadas a cabo en un pais, por

lo tanto, el funcionamiento de la misma no puede tener una autonomia total.

La estructura del sistema financiero

De acuerdo con Andrianaivo y Yartey (2010), cita Cortés y Herndandez (2014), la estructura
del sistema financiero se define como el conjunto de instituciones, tecnologias financieras y
reglas del juego que definen como se organizan las actividades financieras en un periodo
determinado y crean un ambiente de confianza que favorezca la inversién en proyectos
productivos que promuevan el crecimiento econdémico.

Una de las herramientas para que los bancos ejerzan las funciones antes mencionadas
es la tasa de interés?*. Las tasas de interés se determinan en funcién de la inflacién, de las
expectativas, etc.; mismas que afectan a su vez la inflacién y el PIB (Calani, 2015). Cuando
las expectativas no son positivas dado un escenario macroeconémico inestable, las tasas de
interés incrementan. Asi, un aumento en la tasa de interés desincentiva los proyectos de
inversion ya que hace el capital mas caro; e igualmente desincentiva el consumo presente,

elevando los niveles de ahorro.

33 De acuerdo con Alesina (1998), el impuesto “oculto” tiene ciertas ventajas respecto de los explicitos puesto
que quienes los pagan no estdn conscientes de sus mecanismos. Resulta menos costoso utilizar un impuesto
“oculto” en lugar de aumentar las formas tributarias explicita, como el impuesto sobre la renta o el impuesto al
valor agregado.

34 “Para llevar a cabo sus funciones los bancos centrales tienen tres herramientas: la primera es el ratio de
reservas, que se refiere al porcentaje del dinero y depdsitos que los bancos comerciales deben mantener para
responder las obligaciones de sus clientes, conocido como encaje bancario. La segunda herramienta es la
regulacion financiera. Y finalmente, la tercera herramienta es la tasa de interés.” (Calani, 2015)
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Con respecto al dltimo punto, la posicién keynesiana y monetarista difieren de los efectos de
la tasa de interés como fendmeno monetario. De acuerdo con la primera posicion, las tasas
de interés dependen de la preferencia por la liquidez y de la oferta monetaria; en este sentido,
las autoridades pueden manipular la oferta monetaria: el aumento en la oferta monetaria haria
descender la tasa de interés, ocasionando un aumento en la inversion, y a su vez, el empleo
y el ingreso real; el dinero, por lo tanto, no es neutral. Friedman (1959) y otros monetaristas
consideran que la tasa de interés es un fendmeno real, independiente de la oferta monetaria:
la oferta monetaria no puede influir sobre la tasa de interés real, inicamente la tasa de interés
nominal a través de su influencia sobre las expectativas de inflacion. Contrario a la anterior
posicion, el dinero es neutral; no afectard variables reales, s6lo elevard los precios. Para lograr
elevar la inversion, se debe disminuir la tasa de interés por un aumento en el ahorro, o que la

tasa de ganancia suba por una baja en los salarios (Mdéntey, 1994).
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Conclusion capitular

En términos tedricos, son varios los factores internos, externos y otros desconocidos que
aportan un diagndstico de los sectores que necesitan mayor interés y que podran ponderarse
de acuerdo con las particularidades de cada economia. Una economia que vele por preservar
la credibilidad del sistema econémico en su conjunto serd aquella que se sitiie como principal
destino de proyectos de inversion futuros. No es indistinto, en vista de ello, que dos
economias a pesar de presentar caracteristicas econdémicas “similares”, vean favorecida la
recepcion del flujo de IED o el crecimiento econdmico por elementos distintos.

Asimismo, a pesar de que la evidencia empirica indica una relacién positiva entre la
liberalizacion econémica y el crecimiento econdomico, existen otros estudios que avalan lo
contrario o poca significancia entre estos. Al respecto, es de suma importancia analizar las
politicas internas y externas adecuadas que asistan la IED, el intercambio comercial,
desarrollo tecnolégico, etc. Asi como las ponderaciones difieren en cuanto a IED, los efectos
de la liberalizacion financiera difieren en cada pais; a pesar de ello, y en vista de la
recopilacion de teorias y estudios empiricos presentados, la liberalizacion financiera, y
especialmente un sistema financiero sélido muestra tener un efecto positivo en cuanto a la

mejora de asignacion e inversion de recursos financieros y crecimiento econémico.
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Capitulo II1. Evolucién de la IED y sector comercial en México y China; un
analisis comparativo

Introduccién

A partir de 1a década de los ochenta, més de 100 paises adoptaron programas de liberalizacion
econdmica (De Maria y Sercovich, 1998), comercial y financiera como parte de la
intensificacion de la globalizacion, donde la IED desempeiia un papel cuya importancia
medida a través de una variedad de factores, parece al dia de hoy subestimado.

Una vez planteadas las diversas teorias econdmicas que respaldan la mayor parte de las
decisiones de inversion y comercio mundial, el presente capitulo tiene por objetivo aterrizar
su aplicacion, efectos y compatibilidad en términos de resultados positivos con las economias
en estudio.

Como se ha descrito en el capitulo anterior, el flujo de IED esta en funcién de factores tanto
internos como externos que, especialmente en paises subdesarrollados, son compartidos.
Las repercusiones tanto en China como en México en el dmbito comercial e inversion
extranjera directa (IED) han tenido interesantes cambios desde sus inicios. Su aplicacién
estratégica, que se aborda en este capitulo, conciliara el lugar que ocupa China, como la

principal nacién en desarrollo recepto de flujo de IED y México, como la octava nacién?>.

35 De acuerdo con datos de la NCTAD, las 10 principales economias en desarrollo receptoras de IED en 2016
en orden de importancia son: China, Hong Kong China, Singapore, Brazil, India, British Virgin Islands,
Cayman Islands, Mexico, Colombia y Turkey.
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1. Factores internos que inciden en los flujos de IED: México y China

Al tratarse de economias subdesarrolladas, los factores que influyen en mayor medida la [IED
en China y México son compartidos; sin embargo, ello no necesariamente implica resultados
positivos/negativos iguales. Todos estos tienen efectos diferentes dependiendo de la imagen
que como nacion tienen frente a los inversores extranjeros, de la zona geografica y del sector
productivo (Jiménez, 2016). En general, estos estdn relacionados con los costos de
produccién (salarios), localizacion geografica estratégica, infraestructura, y el grado de
libertad comercial, es decir, barreras a la entrada de inversion extranjera.

Retomando, se consideran como factores internos aquellos que pueden ser controlados por

el gobierno o sociedad de las naciones, entre ellos:

Reformas politicas

Con el proposito de generar las condiciones que incentivaran cada vez en mayor medida el
interés de los inversores extranjeros, México y China realizaron cambios estructurales y
regulatorios que favorecieran la entrada de flujo de capital y asegurar, para el caso de México,
lo que seria su nueva fuente para solventar el déficit en cuenta corriente, compensar los bajos
niveles de ahorro interno y reducir la tasa de desempleo nacional. Para el caso de China,
como un flujo para generar empleos dada la numerosa poblacién, pero también, como medio
de financiamiento adicional a la industrializacion, desarrollo econémico, fuente de divisas y
una via de acceso a tecnologia de paises desarrollados (Giner y Giner, 2002).

Como se menciona en el Capitulo I, las reformas en China se caracterizaron por ser graduales
y experimentales. Salvador (2012), divide la aplicacién de estas reformas en dos etapas: la
primera etapa, que transcurre en la década de los ochenta, converge en la Politica de Puertas
Abiertas, con la que China comienza el proceso de apertura comercial centrada en el fomento
a las exportaciones y la modernizacion tecnoldgica; y la implantacion del Plan Cuatro
Modernizaciones, llamado de esta forma por aplicarse a cuatro sectores principales: la
agricultura, industria, sector militar, ciencia y tecnologia. Este Plan se llevd a cabo
gradualmente; es decir, implicé la puesta en marcha, observacion y evaluacién del
desempeiio; con ello China evit6 tornar al colapso en este nuevo planteamiento de politica
innovadora y orden econémico. En términos vastos, detalla De la Llata (2006) este Plan

busco:
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“El robustecimiento de los cuadros politicos e intelectuales, una mayor productividad rural, una
administracion industrial diferente, la ampliacion del comercio exterior, el desarrollo de la ciencia y
tecnologia, asi como la creacidn de una gran corriente de inversiones hacia el pais.”

En la segunda etapa, que da lugar a partir de los noventa, las reformas se focalizan a crear

instituciones y un marco legal y regulatorio que cumpla y sea compatible con el desarrollo

actual de su economia. Al respecto Salvador (2012) sefala:

“China tiene, hoy en dia, en lineas generales, un régimen de inversion extranjera favorable: los
impuestos son moderados, los acuerdos de proteccion de la inversion son similares a los de la mayoria
de los paises, estd disponible un aparato de arbitraje, la mayoria de provisiones legales son adecuadas,
la moneda es convertible en la cuenta corriente, hay pocos problemas para la repatriacién de beneficios,

EL)

etc.

Por su parte, México también comienza a incorporarse a un mundo cada vez mds globalizado
a finales de los setenta y con mayor fuerza a principios de los ochenta.

Hasta antes de su liberalizacion, en México gobernaba y valoraba la estrategia de desarrollo
“hacia dentro”, la industrializacién sustitutiva de importaciones (ISI), los elevados controles
arancelarios y la notoria intervencion del Estado, todo ello bajo un marco referencial de
desarrollo socioeconémico del mercado interno. Con reconocidos resultados de éxito, este
esquema, cuyo sector y principal fuente de financiamiento era el agricola, proliferd por afios
hasta que fue evidente su ineficiencia (déficit comercial y fiscal, inflacion de 160%,
disminucién del PIB, etc.) en un entorno globalizado que ejercia cada vez mayor presion
sobre las economias cerradas, entre ellas México.

Dado este contexto, México implementé nuevos esquemas regulatorios, iniciando con su
adhesion al Acuerdo General sobre Aranceles y Comercio (GATT) en 1986, con el que
rapidamente se restablecid un nuevo esquema arancelario en el que se eliminé por completo
el programa de sustitucion de permisos previos a exportacion e importacion (Dussel, Galindo,
Loria y Mortimore, 2007); y al Pacto de Solidaridad Econdémica (PSE) en 1987, el
consecuentemente establecimiento del control de variables prioritarias para el sistema
econdmico como la inflacién y el déficit fiscal, la reestructuracién de medidas arancelarias,
la privatizacion de empresas estatales y la negociacion del TLCAN en 1994. México en
particular, y los paises periféricos en general deben, de acuerdo con Garay (2012), el notorio
impulso de la IED a la promocién por parte del Fondo Monetario Internacional y el Banco
Mundial a través de la aplicacién de medidas propugnadas por el Consenso de Washington:

privatizaciones, liberalizacién comercial y financiera, etc.
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Durante este periodo no tinicamente se presentaron cambios cuantitativos, sino también de
cardcter cualitativo: el surgimiento de operaciones outward procedente de empresas de paises
en desarrollo y las Fusiones y Adquisiciones Transfronterizas (FyATs)%. Garrido (2001),
Moon y Roehl (2001) y Aulakh (2007), citados por Galaso, Olivas y Sanchez (2016),
destacan la importancia del primero ya que esta modalidad, aunque es relativamente menor
respecto a la de los paises desarrollados, pone en evidencia una tendencia totalmente nueva
y el progreso de la globalizacion en general. En cuanto al segundo, estratégicamente
hablando, las FyATs no solo implican el flujo de capital humano, el intercambio tecnolégico,
acceso a mercados, etc., sino también crean un ambiente de confianza empresarial e
institucional que beneficia la recepcion de IED futura. Estas tltimas pueden ser de dos tipos:
verticales u horizontales; las verticales buscan ventajas competitivas a través de la
disminucién de costos, por tal, este tipo de fusiones se suele realizar entre fabricantes y
proveedores; mientras que las horizontales se realiza entre empresas de un mismo sector,
especialmente para incrementar o asegurar el dominio de mercados frente a los competidores.
Las FyATs inward horizontales son mayoritarias en México, lo que advierte la concentracion
de mercados.

Las FyATs en México estuvieron favorecidas por las nuevas condiciones de competencia
orientadas a la desregulacion y apertura comercial, la reestructuracion de leyes relativas a la
recepcion de IED, la privatizacién de empresas publicas y el inicio de importantes tratados
comerciales implementados desde la administracién de 1983, con Miguel de la Madrid, y
especialmente en los noventa; pero también al desempefio econdmico con rasgos positivos

(Ver Cuadro 3.1).

36 Las FyATs pueden ser de dos tipos: outward o inward. Las primeras dan lugar cuando una empresa
nacional compra empresas ubicadas en el exterior, mientras que las segundas, se trata de lo contrario,
empresas ubicadas en el exterior realizan la compra de una empresa nacional (Garrido, 2001).

Para efectos del presente, se analiza las FyATs de tipo inward.
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Cuadro 3.1 Indicadores de desempefio econémico, 1990-2000

Inward
Millones de ddlares Numer.o de
operaciones
Tasa de .. Tipo de
Afo  crecimiento Inflacién caIr)nbio PIB (mdd) IED 100 mayores Total 100 MAyores  mtal
real del PIB anual nominal (mdd) operaciones operaciones
1990 5.18 29.93 2.94 262709.95 | 2549.00 2361.00 3005.60 5 23
1991 421 18.79 3.07 314454.02 | 4742.00 289.00 385.30 2 33
1992 3.54 11.94 3.12 363609.16 | 4393.00 993.40 1241.50 5 53
1993 1.94 8.01 3.11 500736.07 | 4389.00 1905.90 2598.10 7 67
1994 4.46 7.05 5.33 527813.24 | 10972.50 1823.70 1839.10 11 79
1995 -6.22 51.97 7.64 360073.91 | 9526.29 508.40 785.10 3 88
1996 5.14 27.7 7.85 410975.60 | 9185.60 4480.00 4100.30 11 80
1997 6.78 15.72 8.08 500413.48 | 12829.80 6583.50 8691.10 17 92
1998 491 18.61 9.87 526502.13 | 12756.76 3638.50 4604.00 16 121
1999 3.84 12.32 9.51 600232.87 | 13880.52 1900.90 2447.60 12 86
2000 6.92 8.96 9.57 707906.74 | 18382.28 6744.80 7317.90 11 97

Fuente: Garrido, C. (2001) “Fusiones y adquisiciones transfronterizas en México durante los arios
noventa”, México, Cuadro 2, datos seleccionados.

Con excepcion de la crisis de 1995, la inflacién anual mantuvo una tendencia a la baja y pese
a una tasa de crecimiento con la misma tendencia de 1990 a 1993, el PIB siempre mantuvo
una tendencia al alza, aunada a un exitoso desempefio de IED. Asimismo, posterior a la crisis
mencionada, la tasa de crecimiento del PIB se mantuvo en rangos estables cuyo reflejo sobre
el flujo de IED se mantuvo positivo y creciente.

Con esta modalidad muchas empresas nacionales lograron, con diferentes grados de éxito,
aumentar el crecimiento de sus empresas. Como ejemplo se encuentra Cementos Mexicanos
(CEMEX), compaiiia lider global perteneciente a la industria de la construccién que ofrece
productos como cemento, concreto, agregados y otros materiales de construccion, asi como
servicios a sus clientes en méds de 50 paises en el mundo. Igualmente se alinea grupo
TECHINT, conformada por diferentes empresas (Tenaria, Ternium, Techint E&C, Tenova,
Tecpetrol y Humanitas), que ofrecen productos a la industria energética y servicios de
ingenieria, suministros, construccion, entre otros, con presencia a nivel mundial.

Por otra parte, no solo se puede hablar de las bondades de este esquema. Como efecto adverso
se encuentra el cambio en las condiciones de oferta; la tecnologia y el acceso a mercados
puede generar produccion a escala que puede provocar concentracién econdmica y mayor
poder de mercado por las empresas compradoras, desfavoreciendo el mercado interno. En
Meéxico, esta modalidad sugiere una elevada concentracion; en 2-3 operaciones inward se

puede explicar mas de 80% del monto total. Garrido (2001), sefiala que esto significa que ha
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habido muchas operaciones de venta de empresas medianas a favor de empresas extranjeras.
De hecho esto se hace mds notorio al analizar el rango de capital adquirido en las FyATs

inward por porcentaje de operacion y monto (Ver Cuadro 3.2).

Cuadro 3.2 Estrategias de Inversion Inward, 1990-2000

Rango del capital adquirido en la Inward (100 mayores operaciones)
FyATs (en porcentajes) Porcentaje de operaciones  Porcentaje del monto total

0al0 6 1.7

11a49 27 26.5

50a 100 45 53.8

No identificado 22 18.1

Fuente: Garrido, C. (2001) “Fusiones y adquisiciones transfronterizas en México durante los arios
noventa”, México, Cuadro 7, datos seleccionados.

El 45% de las operaciones de FyATs inward representaron el 53.8% del monto total, lo cual
sugiere que la mayor parte de las empresas extranjeras muestran un importante interés por
adquirir un mayor control y derechos de propiedad de las empresas nacionales frente, por
ejemplo, en las que fungirian como socios minoritarios (0-10%), que unicamente represento

el 1.7% del monto total.

Localizacion

A este aspecto, sefiala Labrador (2006), corresponden las ventajas como los recursos
naturales, materias primas, fuentes de abastecimiento, infraestructuras modernas, etc.

Para el caso de China, destaca la creacion de las zonas especiales (o abiertas) cuya creacion
geografica, sectorial y por modalidad de inversion también se dio de forma gradual; es decir,
se implantaron zonas economias especiales y con la experiencia de las primeras se abrieron
otras, cuyas caracteristicas u objetivos se definieron de acuerdo a la naturaleza o actividad
comercial que se buscaba para atraer IED.

En 1979, China inicia este proceso de liberalizacion con la creacion del Parque Industrial de
Shekou, un drea manufacturera, comercial y residencial concentradora de empresas
extranjeras®’. Posteriormente, se crearon las primeras cuatro Zonas Econdmicas Especiales

(ZEE): Zhuhai, Shenzen, Shantou y Xiamen (Salvador, 2012). Donde, como se menciond,

37 Mena, L. (2011). Parques industriales y tecnoldgicos del Sur de China. Oficina Econémica y Comercial de
la Embajada de Espafia en Cantén. ICEX.
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ademads de atraer IED, sirvieron al gobierno chino para evaluar su desempefio y crear otras
zonas especiales en el territorio del pais, especialmente, en la zona costera (zona sur).

En estas zonas, el gobierno ofrecia estimulos fiscales a la importaciéon de productos,
reduccion de tasas de impuestos, exencion de impuestos a bienes producidos en ellas y
facilidades en los procedimientos aduaneros, todas estas orientadas en mayor medida a la
exportacion.

En 1984, China inicia una segunda etapa y con ella una mayor profundidad de reformas cuya
base estuvo en funcién de la experiencia adquirida con la creacidn, desarrollo y resultados de
las ZEE previamente creadas. Bajo un marco regulatorio muy similar al que manejo en estas
zonas, China crea catorce Ciudades Costeras Abiertas>8, las Zonas de Desarrollo Econémico
y Tecnolégico (Economic and Technology Development Zones), la isla de Haindn (en 1987),
la Zona de Desarrollo de Pudong en Shanghai (en 1990). Es hasta inicios de los afios noventa
que se inicia la tercera etapa de este proceso de liberalizacion gradual y experimental. En esta
etapa se manejo el mismo esquema de creacion de zonas especiales, esta vez con la creacion
de las Zonas de Alto Desarrollo Tecnolégico HTDZs (High Technology Development
Zones), cuyo objetivo se centrd en la atraccion de IED ya no para la exportacion sino para la
adquisicién de tecnologia; y las dos primeras Areas de Libre Comercio (Free Trade Areas)
(Salvador, 2012).

El éxito obtenido por China posterior a la creacion de estas zonas puede verse reflejado en la
tendencia creciente de su actividad comercial con el exterior, es decir, de las exportaciones

(Ver Cuadro 3.3).

Cuadro 3.3 China: Tasa de crecimiento de las exportaciones de bienes y servicios

1982-1990 1991-1999 2000-2008 2009-2016
Tasa de crecimiento 143% 127% 787% 75.9%
Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Economico

Se observa, unos en mayor grado que otros, un crecimiento positivo en cada uno de los
periodos evaluados. En suma, de 1982 a 2016 las exportaciones en China se han multiplicado
mads de 92 veces. Al recelo de estos resultados, China no tardé en crear mds zonas bajo esta

misma semblanza.

38 Dalian, Qinhuandao, Tianjin, Yantai, Qingdao, Lianyuguang, Nantong, Shanghai, Ningbo, Wenzhou,
Fuzhou, Guangzhoy, Zhanjiang y Beihai.
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Sin embargo, a pesar de los significativos efectos positivos, no es posible atribuir un éxito
total; de acuerdo con Lomme (2000) y Salvador (2012), la creacién de estas zonas también
trajo disparidades regionales cuyas consecuencias se han visto reflejadas en la aparicién de
flujos migratorios y desempleo urbano.

En resumen, en reconocimiento al éxito obtenido de la creacion de las ZEE, el gobierno chino
(los gobiernos locales) comenz6 a dotar e invertir en mayor grado, respecto de otras zonas,
en infraestructura (gas, electricidad, agua, transporte, etc.), misma que culminé en un alto
grado de concentracion y heterogeneidad en la recepcion de flujos de IED. Como se podrd
observar en la Gréfica 3.1, las regiones Jiangsu, Guangdong, Shandons y Zhejiang
concentran mds de 50% de la IED; en contraste, “otros”, que incluye 21 regiones y

representan el 26.66% de la IED total.

Griéfica 3.1 Distribucion de la IED recibida por Regiones, 2016

Otros; 26.66%

L e

v

Liaoning; 3.41%
Tiajin; 3.56%

Hebei; 3.85%
Guangdong; 13.02

Shanghai; 4.18%
Zhejiang; 6.11% Shandong 12.92%

Fuente: Elaboracion propia. National Bureau of Statistics of China, China Statistical Yearbook.

Por su parte, en México la infraestructura también ha sido un factor determinante en la
atraccion de IED, asi lo sefiala Mollick, Ramos-Duran y Silva-Ochoa (2006), citados por
Garriga (2017).

De hecho, Ortega (2015), concluye que durante el periodo de 1999-2013, 1a IED que ingres6
a México parecié determinarse con base en tres factores: regiones con mayor demanda
econdmica, mayor desarrollo de infraestructura y localizacién geografica estratégica.
Mollick (2006), pone de ejemplo a los Estados de Querétaro y Puebla posterior a la

construccion de infraestructura aeroportuaria (Ortega, 2015).
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Griéfica 3.2 México: Distribucion de la IED recibida por Estado, 2016
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Fuente: Elaboracion propia. Secretaria de Economia.

Como se observa en la Gréfica 3.2, la capital del pais es la principal zona de atraccién de
IED, esto se debe en mayor medida a la gran concentracién de infraestructura, poblacidn,
comercio, entre otros factores que generan un efecto “aglomeracién” en dicha zona. Este
efecto es abordado con mayor detalle més adelante. Asimismo, la mayoria de los Estados con
mayor representatividad como receptores de IED se localizan en la zona Norte y colindan
con la frontera de EU: Nuevo Le6n, 9%; Chihuahua, 6%; Baja California, 5%; Coahuila,
5%; Tamaulipas, 4%; y Sonora, 1.7%. En términos generales, esto se atribuye a la cercania
que tienen con su principal socio comercial y por ende, costos de transporte més bajos.

Asimismo, destaca el Estado de Jalisco con un acumulado de 7%; este Estado mantiene
importantes lazos comerciales con EU, de hecho la mayor parte de IED que recibe dicho
estado proviene de dicho origen y destaca por su importante actividad en el rubro de

manufactura de equipo de computo y comunicacion.

Por otra parte, de acuerdo con Giner y Giner (2002), los aranceles han figurado como
uno de los factores clave en la regulacién del comercio.
Como se ha hecho referencia, a pesar de que la apertura comercial en China comenzé en
1978, es hasta 1991 en que la IED cobra mayor fuerza, a la que se suma la importante
liberalizacién en términos de aranceles. La Gréfica 3.3 muestra el promedio simple de
aranceles en China y México de 1991 a 2015, la brecha deja de ser representativa a partir de
1999. De hecho, entre 1999 y 2005 el promedio de aranceles en China estuvo

considerablemente por debajo del promedio en México. A 2015, este promedio es menor en
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MEéxico, y si se analiza desde 1991, la tendencia resulta mucho mds agrietada que en China,
lo que supondria una ineficiencia en el establecimiento del grado de apertura comercial afio

con afio.

Graéfica 3.3 Promedio simple de aranceles (%), 1991-2015
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Fuente: Elaboracion propia. World Integrated Trade Solution.

Marco institucional, legal y juridico

Con su politica Open doors y su posterior entrada a la OMC en 2001, China marca de manera
histérica un parteaguas a la ortodoxia conservadora y aislada a la que estaba acostumbrada,
a ser una economia innovadora. Su impacto ha sido tal que, autores como Roa (2012)
consideran ésta como la forma mds importante por la que China se enlista como el mayor
receptor de IED entre los paises en vias de desarrollo. En contraste con la concepcion de
Bustelo (2004), cita Ferndndez (2016), quien considera que dicha incorporacién, a largo
plazo, es perjudicial para sectores como la agricultura y automovilistico.

Su adhesion a la OMC implicé el trato indiscriminado entre las empresas domésticas y
fordneas y la disminucién gradual de las regulaciones en el sector servicios. De acuerdo con
Salvador (2012), los acuerdos de la OMC que han alterado en mayor medida la recepcion de
IED en China son: el Acuerdo General sobre el Comercio de Servicios (GATS) y el Acuerdo
sobre Inversiones relacionadas con el Comercio (TRIMS).

Adicionalmente, China adopta una nueva legislacion sobre la IED en 1994 (Ley de
Sociedades china), en la que establece las diversas modalidades de proyectos de inversion
extranjera y tipologia de proyectos de inversion (Giner y Giner, 2002), las mas frecuentes

son:
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1. Ley de Oficinas de Representacion (Representative Offices): Esta es la forma més
simple y rdpida en la que una empresa extranjera puede establecerse en territorio
chino de manera directa y legal. Respectivamente, implica menor riesgo y permite,
hasta cierto grado, la contratacién de personal (InterChina, 2005).

2. Ley de Sucursales (Branch Offfices): Las sucursales extranjeras pueden establecerse
en territorio chino siempre y cuando se manejen bajo la regulacion especifica emitida
por el Consejo de Estado.

3. Ley de Empresas mixtas (Joint Ventures):

Equity Joint Ventures: Regulada por la Ley de 15 de marzo de 2001, debe ser creada
con socios chinos y las responsabilidades estardn en funcién del capital de los
SOcCios.

Contractuales: Regulada por la Ley del 31 de octubre de 2000, se lleva a cabo
mediante la conciliacién de contratos con socios chinos, y se establece todo lo
relacionado con las condiciones de inversion y cooperaciones; en su mayoria se
estructuran como sociedades de responsabilidad limitada.

4. Ley de Empresas totalmente extranjeras (Wholly Foreign Owned Enterprises):
Debido a que permite a las empresas extranjeras el completo control; esta es la forma
juridica que hasta el periodo de estudio del presente se emplea con mayor frecuencia.

5. Ley de Sociedades Holding: Mediante este tipo de sociedad limitada, los inversores

extranjeros pueden mantener diversas inversiones bajo una tnica entidad.

Ademas, con el fin de llevar un mayor control sobre los proyectos de las Wholly Foreign
Owned Enterprises (WFOEs, empresas de capital totalmente extranjero), divide estos de la
siguiente forma: Proyectos favorecidos, Proyectos restringidos, Proyectos prohibidos,
Proyectos de participacion totalmente extranjera y Proyectos bajo control del Gobierno.

La orientacion de las WFOEs en territorio chino estdn limitadas por el gobierno, es decir, la
libertad que éste les otorgue estd en funcién de las necesidades que tenga, dando mayor
libertad a aquellas cuyos sectores converjan con los intereses nacionales. A reserva, como se
menciona, de la gradual disminucién de limitantes a este tipo de inversiones que China se ha
comprometido a suprimir a su ingreso a la OMC. Esto se puede observar mediante el Cuadro
3.4 donde se aprecia la creciente representatividad de las WFOEs como modalidad de

inversion mds elegida al pasar de representar el 59.84% en 2001, a 75.35% en 2016; en
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contrapartida con las modalidades Equility Joint Venture y Contractual Joint Venture, que

pasan de 34.02% a 23.88% y 6.08% a 0.45%, respectivamente.

Cuadro 3.4 China: Tipologia de proyectos de inversion, 2001-2016

2001 2004 2007 2010 2013 2016
Equity Joint Venture 34.02% 26.50% | 20.20% 18.13% | 19.65% | 23.88%
Contractual Joint Venture 6.08% 3.08% 1.69% 1.09% 0.62% 0.45%
Wholly Foreign-owned Enterprise 59.84% 70.33% | 78.01% 80.58% | 79.59% | 75.35%
Otras 0.06% 0.10% 0.10% 0.19% 0.13% 0.31%

Fuente: National Bureau of Statistics of China, China Statistical Yearbook, varios aiios.

Finalmente, de acuerdo con Gonzélez y Gémez (1999), en 1996, en la reunion anual de la
APEC en las Filipinas, China se comprometi6 a liberalizar gradualmente la IED a corto,
mediano, y largo plazo; especificamente, a largo plazo (2011-2020) China se comprometi6 a
laxar la politica de IED.

En resumen, la exencion fiscal que China ha promovido a las empresas de capital extranjero
FIE (Foreign Investment Enterprise) en su camino a enlistarse como el mayor receptor de
IED entre los paises subdesarrollados consiste en la diferenciacion por tipo de inversion
(actividad), la proyeccién futura de exportaciones, entre otros. Giner y Giner (2002) enlistan
algunos de los incentivos fiscales mds importantes; a grandes rasgos, estos se centran en la
reduccion de gravamen a empresas exportadoras dedicadas a actividades relacionadas con
tecnologia avanzada; la reduccion de impuestos sobre la renta para empresas de tecnologia
avanzada y empresas productivas con inversiones a mds de 10 afios; y exencién de aranceles
de aduanas e impuestos que correspondan a la importacion de bienes de equipo, piezas,
bienes de capital, materia prima, etc. en calidad de componentes necesarios o beneficio a la
inversion de exportacion. Sin embargo, de acuerdo con el nuevo Catdlogo, en el que China
expresa su politica econdmica global, la nueva orientacion y principal objetivo de la inversion
extranjera es reforzar las industrias de alta tecnologia, investigacion y desarrollo, la

fabricacion de gama alta, sectores ecolégicos y nuevas energias (Salvador, 2012).

Meéxico, por supuesto, no podia ser la excepcion. Al igual que China, México también
se encargé de elaborar y concretar acuerdos internacionales que facilitaran la entrada de IED

a territorio nacional.

66



Con la Ley para Promover la Inversion Mexicana y Regular la Inversiéon Extranjera (DOF,

1973), México tuteld la normatividad de la IED hasta 1993 (Galindo y Loria, 2003), afio en

que reestructurd dicha Ley. Durante su curso cabe sefialar el andlisis de Blanco (1994) y

Dussel (2000), citados por Galindo y Loria (2003):

1.

Esta Ley resulté compatible a las actividades del Estado puesto que, al igual que
China, el Estado determinaba el porcentaje limite de inversion discriminando por
sector y actividad de la que se tratara (entre 40% y 49% dependiendo la actividad).
Entre las actividades excluidas por la Ley se encontraban las relacionadas con el
petréleo e hidrocarburos, petroquimica bdsica, minerales radioactivos, mineria,
energia nuclear, electricidad, radio y television, entre otras actividades que el
gobierno reservaba unicamente para los mexicanos. Adicionalmente, habian
actividades especificas que debian cumplir con otras condiciones en términos del
interés nacional, es decir, respecto a la balanza comercial, exportaciones, etc.

A 1993, como se menciond, se reestructura esta Ley, pero bajo un contexto diferente,
es decir, México ya habia ingresado al GATT y a diferencia de unos meses, la firma
del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN). En esta nueva Ley,
se elimina el limite de inversiébn externa como proporcién de las sociedades
mexicanas y los requisitos de desempefio que la Ley de 1973 abarcaba. Sin embargo,
prevalecen algunas actividades en las que dicha porcién de inversion extranjera sobre
las sociedades mexicanas es limitada, especialmente la relacionadas con petrdleo e

hidrocarburos, petroquimica bésica y electricidad™.

Tamaiio de mercado

De acuerdo con Labrador (2006), quizé este sea el factor cuya disponibilidad literaria sea

mds vasta. Al respecto, éste factor puede ser estudiado a través de dos guias: el tamafio de

poblacién, visto como la magnitud de consumidores en un pais; y el ritmo de crecimiento,

generalmente medido a través del PIB.

3 La Ley de Inversién Extranjera fue modificada; “primero, por la promulgacién de una nueva ley en
diciembre de 1993, y luego mediante reformas a la misma por decreto, en diciembre de 1996, enero de 1998 y
enero de 1999. A 1999 solo quedan restringidas a extranjeros las actividades en petréleo y demas
hidrocarburos; petroquimica basica; electricidad; generacion de energia nuclear; minerales radioactivos;
telégrafos y radiotelegrafia; transporte terrestre, radiofusién y televisién.” (Garrido, 2001)
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En definitiva, es mundialmente reconocido el tamafio poblacional de China, y por ende éste
parece ser un factor evidente; en 1978, afio en que se da a la apertura comercial, la poblacién
china era catorce veces mayor que la mexicana, en 2010, esta diferencia disminuye a doce y
en 2016, es once veces mayor (Ver Gréfica 3.4). Sin embargo, cabe destacar que no es un
factor cuya relacién sea condicionalmente positiva en la atracciéon de IED o el crecimiento
del PIB, sino desarrollar las estrategias para dar a este tamafio de poblacién un trabajo
productivo, educacién, entre otros factores que efectivamente conviertan este tamafio

poblacional en una ventaja competitiva.

Graéfica 3.4 Poblacion total en China y México (millones), 1970-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Econdmico.

Por consiguiente, diversos estudios como el de Ortega (2015), Bittencourt y Domungo (1996
y 2004), Mogrojevo (2005), entre otros, confirman la existencia de una relacion positiva entre
PIB y el nivel del flujo de IED en una economia. El desempefio econdmico medido a través
de este indicador refleja un ambiente de negocio estable y certero al que los inversores
extranjeros se verdn atraidos. Pero también, menciona Galoso, Olivas y Sanchez (2016), el
tamafio de mercado medido a través del PIB puede no reflejar el verdadero poder de compra

del mercado interno; para ello se toma a consideracion el PIB per capital.

Meéxico y China parten de un entorno de desarrollo muy similar al sumarse al proceso
de liberalizacion econémica que da lugar a finales de la década de los setenta y principios de
los ochenta; de hecho, los efectos del cambio aperturista en China mostraron efectos

modestos previos a 1992. Aln mas, hasta 1983 la representatividad del PIB de México en el
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Mundial superaba en términos relativos el de China. En 2016, el PIB de China representa el
12.25% del PIB mundial, superando por 7 veces la relevancia de la economia mexicana.

A pesar de no ser claro, la IED como efecto del crecimiento econémico, o el crecimiento
econdmico como efecto de la IED, es notorio el reflejo de tendencia entre estas (Ver Grafica

3.5).

Griéfica 3.5 Flujo de IED (mmdd) y PIB de China y México (100mmdl), 1970-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Economico

De acuerdo con Zebregs (2003), cita Salvador (2012), la IED ha contribuido al crecimiento
econdmico (PIB), a la productividad del trabajo y a la creacién de oportunidades de empleo.
Salvador (2012) y Labrador (2006) miden el efecto que ha tenido la IED sobre el PIB de
China a través del impulso de la Formaciéon Bruta de Capital Fijo (FBCF), estos autores
concluyen que de acuerdo con la tendencia observada por mas de treinta afos, el stock y el
flujo de IED pasan de practicamente 0% en 1978 a representar més del 6% de la IED mundial
en 2008.

Diferencial de salarios

De acuerdo con Ortega (2015), la importancia del diferencial de salarios es evaluada de
acuerdo al pais receptor de que se trate; es decir, si es un pais desarrollado, el mayor interés
es aprovechar el tamafio de mercado y/o la demanda interna; pero, si por el contrario es un
pais subdesarrollado, el mayor interés se resume en la bisqueda por disminuir los costos de
produccion: salarios bajos. Asi, el diferencial de salarios funge como indicador de costos de

produccién, mayor margen de ganancias o un rendimiento mads alto.
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Al respecto, existe vasta informacién que hace referencia a este indicador, especialmente
para el caso de China. Todas estas parecen sefialar que los bajos salarios en China les
permitieron posicionarse como un reconocido competidor a nivel mundial en el sector
manufacturero (produccién de partes y componentes).

Por otra parte, para este pais cuyo enfoque a tornado al ramo tecnoldgico, la baja disposicion
de mano de obra calificada ha generado problemas; sin embargo, dicho problema esta siendo
contrarrestado, de acuerdo con Salvador (2012) y Labrador (2006), mediante un notorio
impuso a la formacién de estudiantes que se ha visto reflejado en un mayor nimero de

matriculas de estudiantes.

En México también es un hecho la reducciéon de los costos aborales como factor
determinante de un mayor flujo de IED. De hecho, EU tiene un incesante interés por esta
economia especialmente en los sectores relacionados con la modernizacién tecnolégica, la
exportacion y servicios de alta productividad (Dussel, Galindo, Loria y Mortimore, 2007).
Como se aprecia en la Gréfica 3.6, en 2009 el salario minimo de estos paises cruza a un nivel
similar (84.3 € en China y 84.1 € en México), desde entonces la tendencia ascendente China
ha dejado considerablemente atras el minimo en México, lo que advierte una “ventaja” frente
a China. De hecho, la tendencia de la IED en México parece reproducir la del salario minimo;
de 2003 a 2007 la tendencia de la IED fue contraria a la tendencia del salario minimo, es
hasta 2008 que la tendencia del salario minimo se reproduce en el flujo de IED. En China,
por su parte, a excepcidon de periodos cortos (2003-2005, 2008-2009, 2011-2012) la IED
rehace la tendencia del salario minimo. Se puede considerar, relativamente hablando, que los
bajos salarios en China, que incluso en 2000 eran menos de la mitad del salario minimo en
Meéxico, fungié como uno de los mds importantes factores para posicionarle como
competidor a nivel mundial en la industria manufacturera; sin embargo, recientemente la [ED
en China estd ligado en mayor grado a factores como localizacion geografica y estratégica,
mano de obra abundante y un entorno macroecondémico con rasgos positivos, como la
inflacion, tipo de cambio, etc. Lo que se hace més evidente al ver la tendencia del salario

minimo que recorre desde 2006, siempre positiva.
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Gréfica 3.6 Salario Minimo (€), vs IED (mmdd), 2000-2016
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Fuente: Elaboracion propia con datos de Expansion-Datos macro.com y Banco Mundial.

Inestabilidad economica interna

Como se ha mencionado, la politica comercial aperturista trajo consigo un incremento de las
exportaciones en ambas economias. Sin embargo, a pesar del notorio incremento de las
exportaciones manufactureras*® en México, después de alcanzar su punto mds alto de
superdvit en 1982, presenta déficit comercial cuya persistencia inicia en 1989 (Ver Grafica
3.7). En 1985, el déficit encuentra su punto mds bajo al importar mas de 60% de lo que
export6 en ese ano. China, por su parte, mantiene un superavit, con excepcion de periodos
cortos (1984-1986 y 1988-89 y 1993). A 2016, México importa 5.2% mds de lo que exporta,
manteniendo con ello un déficit comercial. Por su parte, China exporta 13.17% mas de lo que

importa, exponiendo con ello, un superdvit comercial.

40 La tasa de crecimiento de las exportaciones de 1982 a 2016 ha sido de 1421% para México, y de 9199% en
China para el mismo periodo.
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Griéfica 3.7 Balanza comercial de México y China (mdd), 1979-2015

30,000

25,000

5 )

P
sy
Roalalala O

20,000 -
México-Exp
15,000 & México-Imp
10’000 China—lmp
‘FEF M China-Exp
5,000 k
_ ———mrerarEar e R R mg g
~ D wn
o o —
o o o
(o] (o] (o]

n
o
o
(o]

1979
1981
1983
1985
1987
1989
1991
1993
1995
1997
1999
2001
2003
2011
2013

Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Economico.

Aunado a ello, cabe revisar lo que la literatura aporta respecto a los determinantes del saldo
de la balanza comercial. Destacan dos enfoques: el teorema Marshall-Lerner (enfoque de
elasticidades) y el enfoque absorcidén. Respecto al primero, éste establece una relacién
inversa entre las depreciaciones reales del tipo de cambio y las exportaciones; si los precios
nacionales de los bienes transables son relativamente menores, la demanda externa por estos
serd mayor, lo que claramente tendria un efecto ultimo sobre la balanza comercial de forma
positiva. Sin embargo, ello a reserva de que las elasticidades relativas de la demanda de
dichos bienes a los precios sea positiva; es decir, si la suma de las elasticidades precio de las
importaciones y de las exportaciones es mayor a 1 en términos absolutos (Blanchard,
Amighini y Giavazzi, 2012, citados por Mdrquez, 2018). Numerosos estudios han trabajado
en validar dicha condicion; en México destaca el trabajo de Garcés (2002), que demuestra
que la suma de las elasticidades precio es menor a la unidad, lo que justifica una balanza
comercial deficitaria. A éste se suma el trabajo de Marquez (2009), al demostrar que las
depreciaciones del tipo de cambio real se reflejan en un mejoramiento importante en la
balanza comercial.

Respecto al segundo enfoque, propuesto por Alexander (1952) y Johnson (1958), marcha
bajo la misma légica de la devaluacion y su efecto positivo sobre la balanza comercial. Esta
teoria parte de la igualdad del Ingreso Nacional:

Y=C+I+G+X-M)
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Donde:

Y= Renta

C= Consumo de Hogares
I= Inversion

G= Gasto publico

X= Exportaciones

M= Importaciones

Si se conjunta Renta (Y), Consumo de Hogares (C) e Inversion (I) en una sola variable que
represente la porcion que absorbe (A) y (B) representando la Balanza comercial (X-M) se
obtiene:

Y=A+B
Reordenado se obtiene: B =Y — A. Lo que implica que el saldo de la balanza comercial sera
positivo siempre y cuando Y > A, y deficitario cuando Y < A. En otras palabras, la balanza
comercial podrd ser superavitaria si aumenta la renta o si disminuye la absorcién; mismo que
se concreta en un entorno de devaluacién (Donate, 2015).
Mas aun, en China y México domina la exportaciéon de maquinas y equipos tecnolégicos
(48% y 37%, respectivamente) que incluyen ordenadores, equipos de radiodifusion,
teléfonos, entre otros cuyo valor agregado*' es mayor (Ver Cuadro 3.5). China superaen 11%
el nivel de exportaciones de México al mundo, lo que resalta de primer momento un
diferencial evidente.
En general, de acuerdo con datos del Banco Mundial, el valor agregado de la industrializacién
como porcentaje del PIB en China es significativamente mayor que en México; considerando
que con 25% de representatividad, el segundo sector que mas figura en las exportaciones de
Meéxico es el de transporte, el cual incluye carros, partes de carros, motocicletas, etc., queda
aun una brecha importante entre dichos paises. De hecho, de acuerdo con la misma fuente, el
valor agregado del sector textil como porcentaje en la industrializacion es cada vez menor en
ambos paises, lo que podria adelantar una posible desventaja para China dado que es el
segundo sector de mayor exportacion; sin embargo, aun siendo asi, el valor agregado de dicho

sector es mayor en China que en México con un diferencial igualmente significativo.

41 De acuerdo con un articulo publicado por Pineda (2015), los productos con mayor valor agregado se
identifican por el grado de innovacidn y tecnologia que ofrecen.
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Adicionalmente, a pesar de su representatividad como exportador de maquinas y equipos
tecnoldgicos y de su popularidad en la industria de transporte, México no ha logrado pasar
de ser un proveedor y ensamblador de automdviles, equipo de computo, comunicacion, etc.,
a posicionar alguna marca propia a nivel mundial en dicho sector. México continda
especializdndose en sectores tradicionales y servicios con marcas como Cinépolis, Televisa,
Telcel y Maseca, por mencionar algunos. En contrapartida, Xiaomi, Huawei, Hisense, Cheeta
Mobile, Anker, Haier, Air China, Lenovo, entre otras, son algunas de las marcas chinas que

figuran como las mds competidas en la industria tecnolégica a nivel mundial.

Cuadro 3.5 Sectores mds representativos sobre exportaciones totales, 2016

China México
Machines 48% Machines 37%
Textiles 10% Transportation 25%
Metals 7.30% Mineral Products 5.90%
Miscellaneous 6.60% Instruments 5.10%
Chemical Products 4.70% Vegetal Products 4.00%
Plastic and Rubbers 3.90% Metals 3.90%
Transportation 3.80% Miscellaneous 3.80%
Instruments 3.60% Foodstuffs 3.20%
Footwear and Headwear 2.70% Chemical Products 2.70%
Stone and Glass 1.70% Plastics and Rubbers 2.60%

Fuente: The Observatory of Economic Complexity (OEC).

2. Factores externos que inciden en el flujo de IED: México y China

De acuerdo con Jiménez (2016), la nueva teoria del comercio establece que la mayor parte
del comercio internacional se da entre naciones desarrolladas, y la IED es la forma que toma
la chocante y tempestuosa supresion de dichos paises por conquistar y acaparar cada vez un
mayor nimero de mercados comerciales a nivel mundial.

Y no se diga de la creciente presencia e invasion de la economia China en el comercio

mundial que ha alimentado un mercado cada vez mds competitivo.

Crisis econdomicas
De acuerdo con Labrador (2006), la entrada de IED a China parece ser poco sensible a los
cambios de situacién de los principales paises emisores a nivel mundial, los desarrollados.

Sin embargo, la evidencia empirica muestra un diagnostico muy distinto para México. El

74



flujo de IED en esta nacién responde a los acontecimientos internacionales, especialmente al
dinamismo econémico del pais vecino y principal socio comercial, Estados Unidos.

Al identificar la IED como factor positivo en el crecimiento econémico de una nacién, de
acuerdo con Garriga (2017) es importante, especialmente en los paises en desarrollo,
identificar las particularidades de los flujo de IED, por dos consecuencias inmediatas: porque
a través de ella se puede identificar el grado de dependencia y por ende vulnerabilidad de las
economias; y segundo, porque puede prever la toma de decisiones futuras destinadas a la
promocién de inversiones a nivel federal y estatal, especialmente, como forma de continuar
conviniendo a los intereses de los principales inversores y asegurar el flujo de IED.

A la luz de esta informacion parece evidente el vulnerable estado de la economia mexicana
al revelar el grado de concentracion/representatividad de la IED proveniente de EU en el

total, de 1999 a 2016 concentra el 49% (Ver Grafica 3.8).

Gréfica 3.8 México: Flujo de IED por pais de origen, principales. 1999-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Econémico.

La siguiente grafica muestra la IED de México junto con el indicador de actividad econémica
(PIB) de los principales paises origen de flujo de IED; por orden de importancia: Estados
Unidos, Espafia y Canada. En concreto, se observa que el descenso en la recepcion IED en
Meéxico en 2008 parece dibujarse por la tendencia igualmente decreciente de la actividad
econdmica de Estados Unidos, Canadd y, en menor medida, Espafia.

Al margen del objetivo del presente, la crisis hipotecaria de 2008 se origina en EU cuando el

mercado inmobiliario concedid hipotecas en masa a bajas tasas de interés sin ratificacion de
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solvencia a clientes y exencién de otras valoraciones que culminaron en el quebranto de
importantes entes financieros, la intervencion del gobierno, y la inyeccion de fondos por parte
del Sistema de la Reserva Federal (FED).

Esta crisis tuvo un efecto domind sobre todas las economias en el mundo, sin embargo, en
términos de IED, y de acuerdo con Jiménez (2016), las economias en desarrollo fueron las
menos afectadas. A pesar de ello, la IED que recibié México en 2008 fue -2.67% respecto
de 2007 y en 2009, respecto de 2008, -39.56%.

En China, las implicaciones de esta crisis fueron distintas: el escds de alimentos, la reduccién

de exportaciones, etc., beneficiaron la recepcion de flujo de IED.

Graéfica 3.9 IED en México (mdd) vs PIB de EU, Canadé y Espana (mmdd), 1970-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Econdmico.

Por su parte, de acuerdo con un articulo publicado por la British Broadcasting Corporation
(BBC) en 2014, los diez paises que en orden de significancia invierten en China son: Hong
Kong, Taiwdn, Singapur, Corea del Sur, Japén, Estados Unidos, Alemania, Reino Unido,
Francia, y Holanda. No obstante, de acuerdo con la informacién de la siguiente tabla (Ver
Cuadro 3.6), el grado de concentracién de IED en 2016 parece, por mucho, mayor en China
que en México. Al respecto, ya que esto contradice la literatura revisada, cabe mencionar que
China también tiene un grado de dependencia considerable respecto de Hong Kong, quien
asi como México aprovecha de la cercania con EU y los bajos costos de transporte que alude;

en el caso de China, respecto a la cultura, idioma y localizacion.
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Cuadro 3.6 Representatividad de IED en China y México por pais de origen, 2016

China México
Hong Kong 69% Estados Unidos 36.76%
Singapur 5% Espafia 9.98%
Corea del Sur 4% Alemania 8.90%
Estados Unidos 3% Canada 7.49%
Macao 3% Israel 6.71%
Taiwéan 3% Japén 5.92%
Japon 3% Bélgica 3.70%
Alemania 2% Corea, Republica de 3.24%
Reino Unido 2% Brasil 3.04%
Luxemburgo 1% Italia 2.66%

Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial, Indicadores de Desarrollo Economico y Santander
Trade Portal con datos de FDI.

Integracion regional

De acuerdo con Giner y Giner (2002), el niimero de acuerdos firmados por China con otras
economias cuyo fin se centra en la atraccion de flujos de IED tiene una importante evolucion;
para el periodo de 1978-80, existian un total de 16 acuerdos firmados y para 1997 se habian
formalizado un total de 181 acuerdos.

Por su parte, a raiz de la apertura comercial, México ha concretado diversos acuerdos
internacionales que facilitan la entrada de capitales extranjeros a territorio nacional asi como
garantias adicionales a la IED. De acuerdo con Garriga (2017), a 2014 se habrian firmado
un total de 29 acuerdos bilaterales de inversion.

Ademas, hace referencia Galindo y Loria (2007) a raiz de la firma del TLCAN, el gobierno
mexicano concreto un numero considerable de Acuerdos para la Promocion y la Proteccion
Reciproca de las Inversiones (APPRI), especialmente para brindar seguridad a los acuerdos
bilaterales de inversion; de acuerdo con estos autores, a 2002, se habian firmado mas de 12
APPRI incluyendo a Cuba, Nicaragua, Bolivia, Israel, Chile y Suiza.

De acuerdo con datos mds recientes, ambos paises han concretado un importante ndmero de
acuerdos arancelarios anualmente, pero México, tiene por “ventaja” un mayor nimero (Ver

Gréfica 3.10).
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Graéfica 3.10 Numero de acuerdos arancelarios, China y México, 1992-2015
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Fuente: Elaboracion propia. World Integrated Trade Solution.

Desconocimiento de mercados

Al respecto se puede hacer referencia a lo que se conoce como obstaculos ideoldgicos, la
distancia psicoldgica, corrupcion y aspectos culturales y de aglomeracién, cuyo impacto se
refleja en la credibilidad y transparencia que China y México reflejen al resto de los paises
inversores.

De acuerdo con Salvador (2012), atin previo a la adhesiéon de China a la OMC en 2001, los
flujos de IED en China ya presentaban un crecimiento bastante considerable. De acuerdo con
esta autora, esto se debi6 al viaje de Deng Xiaoping al sur de China en la primavera de 1992,
en la que después de los sucesos de Tiananmen, logré eliminar la incertidumbre respecto al

planteamiento de politica comercial en China.

La aglomeracion se refiere a aquellas externalidades positivas de la IED, de las que
autores como Aiken, Hanson y Harrison (1997) y Ortega (2015) ya han hecho referencia. De
acuerdo con estos autores entre los factores de aglomeracion que favorecen la entrada de
inversion extranjera a territorio nacional se encuentra el PIB. El PIB, como principal
indicador de estabilidad econdmica, genera expectativas favorables a la inversién y con ello
se elevan las posibilidades de seguir atrayendo mds IED. El tamafio de mercado es otro de
los factores de aglomeracion; Ortega(2015), sefiala que para el caso de México, existe un
evidente efecto de aglomeracidn en la capital el pais debido a la gran concentracion de capital,

poblacional, econdmica y politica existente en esta respecto del resto de los Estados.
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Cheng y Kwan (2000) y Head y Ries (2000), estudian la aglomeracion como determinantes
de los flujos de IED especificamente en China. De acuerdo con los autores mencionados, la
localizacion de la industria es un factor de aglomeracién significativo en la entrada de IED
en China, ello puesto que una vez atraida una masa considerable de IED en cierta zona, lo
que percibirdn otros inversores serd un ambiente con posibilidades de intercambio de
tecnologia, experiencia, etc. (Salvador, 2012).

Al menos para el caso de México, uno de los factores que justifican el evidente recargo de
transacciones comerciales con Estados Unidos es su cercania, y con ello, la reduccién de
costos de transporte. Asimismo, de acuerdo con Stanford y Ortega (2014), cita Ortega (2015),
la inestabilidad, la inseguridad social o el cambio de poder en el gobierno federal y estatal en
México parecen ser un factores poco relevantes para los inversionistas extranjeros, ello
puesto que el gobierno mexicano, a través de diversas politicas publicas, protegen la IED,
ademds de la ausencia de expectativas relacionadas con cambios en la politica econémica del

pais que pudiera afectar el nivel comercial en el que se desarrollan.

Respecto al tema de corrupcion, Egger (2005), cita Ortega (2015), parece ser un factor

cuyo efecto es casi nulo en la atraccion de IED. De acuerdo con este autor, México y China
se perciben como economias de un alto nivel de corrupcién y no por ello tienen un menor
fluyjo de IED como Italia, por ejemplo, cuyo nivel de corrupcién es mds favorable,
relativamente hablando.
Sin embargo, de acuerdo con el puntaje del Indice de Percepcién de Corrupcién (IPC)*2, a
pesar de tener un margen de diferencia bastante reducido, la percepcién del grado de
corrupcidn favorece a China. A 2016, la diferencia parece acentuarse (Ver Gréfica 3.11).
Dicho esto, uno de los factores que favorecen a esta nacién como receptor de IED respecto
de México es presentar una mejor puntuacion en la percepcion del grado de corrupcidn; en
otras palabras, China es percibida como una nacién menos corrupta que México.

Stanford y Ortega (2014) sefialan:

“Los inversores evitan lugares donde los niveles de corrupcién y malversacion sean elevados.”

42 g] Indice de Percepcién de Corrupcién (IPC) se refiere a la percepcion del grado de corrupcién visto por
empresarios y analistas de riesgo, y se extiende entre 10 (altamente limpio) y O puntos (altamente corrupto).
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Grafica 3.11 Indice de Percepcién de Corrupcién (IPC), 2001-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Transparency International Esparia.

Respecto a los aspectos culturales y distancia psicoldgica®?, la economia China parece
presentar mayores dificultades que México, especialmente por el idioma. De hecho, a este
aspecto Salvador (2012) parece encontrar la condicion por la que los principales flujos de

IED proceden de paises como Hong Kong, Singapur y Taiwén: rasgos culturales.

43 “Entendida como las diferencias entre distintos paises en términos de lenguaje, cultura, sistema econémico,
politico, pricticas comerciales, etc., que constituyen variables que obstaculizan la comunicacién de las

empresas con los distintos paises y sus mercados asi como la comprension que tiene ésta de los mismos.”
(Avendaiio, 2014).
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Conclusion capitular

A raiz de la evidencia presentada, el primer y quiza mds importante paso de las economias
subdesarrolladas al nuevo orden econdémico y red comercial mundial fue la apertura
comercial y el incremento del flujo de IED; implicé la reestructuracion de medidas
restrictivas al comercio exterior, pero también la modernizacion, intercambio tecnolédgico,
integracion comercial mundial y una senda al desarrollo econémico tanto para China como
para México. Formalmente, la IED es un factor estructural en la actividad econdmica.

Los bajos salarios y la abundante mano de obra en China consiguieron posicionarla en el
mercado internacional de manera exitosa; sin embargo, en los dltimos afios ya no es una
afirmacién tan valida; la IED parece determinarse en mayor grado por la localizacion
estratégica de las zonas econdmicas especiales, la dotacion de infraestructura en las mismas
y rasgos culturales que, si bien han generado disparidades regionales, lo cierto es que la
creacion de las mismas ha logrado evitar el desfalco de su economia. La creacion gradual y
experimental de estas zonas, sumado al establecimiento del Plan Cuatro modernizaciones
que ya contemplaba el desarrollo de ciencia y tecnologia son posiblemente la explicacion del
diferencial entre México y China después de la apertura comercial.

China, de hecho, desde los 80 crea zonas econdmicas especiales focalizadas al desarrollo
econdmico y tecnoldgico; actualmente, se posiciona como la fabrica mundial en industrias
con mayor valor agregado y liderando mercados altamente competitivos como es el mercado
de dispositivos y accesorios electronicos.

En México, por su parte, ademds de los cambios regulatorios y beneficios adicionales a la
inversiéon extranjera, la IED parece determinarse por 3 factores principales: (1) la
localizacion, particularmente toda la zona norte (que colinda con EU) que implica menores
costos de transporte y cuenta con mejores condiciones de infraestructura; (2) tratados
comerciales, el flujo de IED y las exportaciones, cuyo efecto aunado se ve reflejado en la
balanza comercial, son altamente sensibles al desempefio econémico de EU, Canada y en
menor medida Espaiia (principales destinos y socios comerciales) que sin duda son reflejo de
la gran dependencia con los mismos; y (3) externalidades positivas, la capital mexicana es
un claro ejemplo del factor aglomeracion, el atractivo y elevado flujo de IED en esta zona se
debe a la gran concentracion de capital, poblacidon y actividad econémica y politica respecto

del resto de los Estados. Adicionalmente, beneficiados por la privatizacién de empresas
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publicas, la IED comenzé a entrar a territorio nacional mediante el esquema de Fusiones y
Adquisiciones, misma que no solo es la principal forma en la que entra capital extranjero a
territorio nacional, sino también ha fomentado la concentracion econdémica a favor de
empresas extranjeras.

A la luz del incremento del niimero de paises incorporados a este nuevo sistema de apertura
comercial, resultaron evidentes algunos patrones de competencia: abundancia de mano de
obra cualificada, infraestructura, la reestructuracion de esquemas regulatorios (aranceles,
subidos, exenciones fiscales, etc.), entre otros, de los que México y China resultaron

diferencialmente exitosos.
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Capitulo I'V. Sistema financiero y actividad econémica: el caso de China y
México

Actualmente hay dos modelos de desarrollo productivo.
En la medida que cada uno de ellos sirva a nuestros
propdasitos, nosotros haremos uso de él. Si el socialismo
nos es tutil, las medidas serdn socialistas; si el
capitalismo nos es itil, las medidas serdn capitalistas.

Deng Xiaoping

Introduccién

Son vastas las definiciones de sistema financiero que la literatura dispone, a criterio
particular, la que cumple con lo que se presenta a continuacién es como sigue: conjunto de
personas y organizaciones, tanto publicas como privadas, por medio de las cuales se captan,
administran, regulan y dirigen los recursos financieros que se negocian entre los diversos
agentes econdmicos, dentro del marco de la legislacion correspondiente (Mercado, 2009).
El objetivo del presente es discurrir el papel del sistema financiero como promotor del
crecimiento econémico y como complemento adulador de las diferencias econdmicas que
atafien a 2016 entre México y China.

Como punto de partida, es importante establecer que para definir el sistema financiero deben
tomarse en cuenta 3 variables: estructura, tamafio e inclusién financiera (FUNDEF, 2018).
Por ello, en el primer apartado del presente capitulo se detalla el proceso de reforma
financiera, mismo que surge como necesidad y soporte de la reforma econémica y el nuevo
orden econdmico mundial. Enseguida, en el segundo apartado, se expone la estructura
financiera resultante del proceso de reforma, ello con el fin de identificar las tareas
particulares de los diversos 6rganos reguladores y su papel en la actividad econémica. En el
tercer apartado se unifica el papel de la reforma financiera, el sistema bancario y el mercado
de valores para aterrizar su rol en la actividad econémica actual*; ello justificard el impulso
del sector bancario chino como modelo de otras economias emergentes, mismo que logrd
escalar once posiciones de 2000 a 2004 al pasar del lugar diecisiete al sexto (Banco Mundial,
2005).

4 El mercado bancario se caracteriza fundamentalmente porque una entidad intermediario, tipicamente
denominada banco, capta recursos y luego los usa para otorgar presamos; mientras que el mercado no bancario
(particularmente el mercado de valores) es aquel donde los agentes que necesitan recursos, especialmente
empresas y gobiernos captan recursos directamente del publico (Cérdoba, 2015).
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Finalmente, en el cuarto apartado se analizan y comparan los principales indicadores de
inclusion financiera, mismos que dardn cuenta de la importancia que cada economia
encomienda a dicho rubro como parte de la modernizacién, cobertura y profundizacién

financiera.
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1. La Reforma financiera

China

A la par de las reformas econémicas anunciadas por Deng Xiaoping en 1978, la reforma al
sistema financiero desempefié un papel complementario y clave en el nuevo esquema
internacional. En este hecho, Zhu Rongji, Li Jiange y Lou Jiwei, destacando el primero de
ellos, se convierten en los artifices de este cambio que corre en la década de los noventa. Zhu,
explica Oropeza (2006), aplicé una estrategia de suspension de lineas de crédito y suministros
de efectivo, mismas que presentd en un amplio paquete de medidas que llevaron al control
inflacionario, sin perjudicar el ritmo de crecimiento.

La reestructuracion al sistema financiero implic6 pasar de un sistema bancario centralizado
a un sistema de instituciones financieras definidas y lograr con ello la penetracién en los
mercados internacionales (Girén, 2009). Hasta 1979 el sistema bancario chino se encontraba
definido por un tnico banco, el Peoples’s Bank of China (PBC) supervisado a través del
Ministerio de Finanzas, que fungia como Banco Central y banco comercial. El PBC
controlaba alrededor del 93% de los activos financieros totales del pais y operaba
practicamente todas las transacciones financieras (Anguiano y Rodriguez, 2011).
Adicionalmente, los instrumentos financieros para allegarse de capital para inversion estaba
sumamente limitado por esta estructura, y en no pocos casos la asignacién respondia a
razones politicas y de conveniencia (Oropeza, 2006); en suma, en un contexto mundial
globalizado, las caracteristicas antes mencionas dejaron al descubierto la ineficiencia de la
planificacion centralizada del sector financiero versus la reformacion comercial que se estaba
dando en el resto de la economia a partir de 1978 y, por ende, la necesidad de transformar
dicho sector.

Para dicho afio, el PBC se separa del Ministerio de Finanzas y delega parte de sus actividades
a los bancos comerciales y a la banca de desarrollo. En 1994, el PBC inicia funciones
concernientes a su papel como Banco Central de forma mds centrada y de acuerdo a los
pardmetros internacionales, Xu (2006) enlista estas funciones: (1) La conduccién de la
politica monetaria; (2) El control de la cantidad total de créditos, que se ajustaba a dicha
politica; (3) El ajuste de la liquidez de las instituciones financieras; y (4) Mantener la
estabilidad del Yuan (Renminbi). En cuanto al resto de las funciones, estas fueron asumidas

por cuatro grandes bancos comerciales especializados en actividades consideradas clave para
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el desarrollo del pais: el Banco de China (BOC); el Banco Popular de Construccién de China
(CCB); el Banco de Agricola de China (ABC) y; el Banco Industrial y Comercial de China.
Estos bancos tuvieron a lo largo de los afios noventa altas tasas de crecimiento, pero también
reunian el 70% de los depdsitos y préstamos de toda la economia, lo que delata una alta
concentracion en el sistema.

Asimismo, se crearon entidades financieras de menor tamafo, confinadas a un ambito local
o regional (Santabdrbara, 2007). Posteriormente, en 1986, se crea el Banco de
Comunicaciones. Adicionalmente, aparecen intermediarios financieros no bancarios, como
las corporaciones de Fideicomiso e Inversion (China International Trust and Investiment

Corporation, CITIC), y el Banco de Desarrollo de Shenzhen.

Se considera la sucesion de conformaciéon de los bancos comerciales y el PBC como
organismo autébnomo como la primera etapa de la Reforma financiera en China. Luego
entonces, a partir de 1991 se inicia con la segunda etapa, cuyo evento detonante fue la gira
de Deng Xiaoping por el sur del pais y que, como previamente se menciond, brind6 confianza
a los inversionistas, posterior a las protestas populares que habian generado un ambiente de
incertidumbre y desconfianza. Después de su visita, la IED tuvo un despegue significativo
cuyos alcances pueden verse reflejados también en el sistema financiero.

Adicionalmente, en esta fase se admite la participacion, como socios, de bancos extranjeros
en algunos bancos chinos, todo ello posterior al fortalecimiento de bancos estatales y
comerciales que eran prioridad en esta reforma. Por otro lado, otro importante suceso de esta
etapa fue la creacion y desarrollo de dos mercados de valores: Shanghai (19 de diciembre de
1990) y la ZEE Shenzhen (Guangdong) (3 de julio de 1991); ambas han tenido un notorio
crecimiento acompaiiado por la desregulacion de tasas de interés y una mayor profundizacién
del mercado de capitales y derivados (Girén, 2009). Finalmente, en 1995 la Ley de Bancos
Comerciales transforma el cardcter estatal de los cuatro grandes bancos antes citados, en
bancos comerciales.

La tercera etapa de la reforma financiera, que cruza con la adhesion de China a la OMC en
2001, se resume en la adecuacion del sistema financiero a la entrada de inversiones
nacionales y extranjeras al mercado financiero. De acuerdo con autores como Xu (2006) y
Girén (2009), el proceso de liberalizacion financiera en China se dio demasiado rapido, lo

que trajo consigo inflacién y un aumento de carteras vencidas. Por otro lado, Oropeza (2006)
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considera lo contrario; de acuerdo con este autor, el proceso de reformacion del sistema
financiero fue lento e ineficiente; sin embargo, ello podria encontrarse perfectamente
justificado dada la sensibilidad e importancia que implicaba, sobre todo en esta economia
que desde un inicio sobrepuso la estabilidad del crecimiento econdémico. Independientemente
de ello, China no entrd en crisis bancaria en una economia de mercado. Contrario a lo que se
pudiera suponer sobre un posible desplome de la banca comercial por el problema de las
carteras vencidas, China ya contaba con un sistema sélido, planificado y respaldado por el
PBC; por tanto, las carteras vencidas fungen como una fraccion del sistema cuya repercusion
estd lejos de desplomar al sistema completo. Con regulacion y ayuda del Banco Central, los
bancos siempre disponen de liquidez.

Al finalizar estas etapas, el sistema financiero chino habia pasado de ser uno centralizado a
uno compatible al contexto del mercado financiero global, adecuando la infraestructura legal,

afinando su estructura del sistema y corrigiendo desequilibrios macroecondmicos.

Meéxico

El proceso de transformacion del sistema financiero en México tuvo su punto de inflexién en
1978, afio en que se autoriza el cambio de la banca especializada a la banca multiple. En
términos genéricos, el régimen de banca especializada consistié en un esquema en el que las
instituciones financieras podian ofrecer operaciones tanto activas como pasivas limitadas*,
mismas que estaban sujetas a la naturaleza de los distintos intermediaros: los bancos de
depdsito, sociedades financieras y las de crédito hipotecario. El sustento de dicho esquema
se encontraba en la idea de considerar que las operaciones de intermediacioén financiera
implicaban un alto grado de complejidad. Al correr de los afios, fue cada vez mds evidente
que dicho esquema no convenia a la nueva tendencia del mercado internacional; con ello, en
1970 se reconocio legalmente la integracion de varias instituciones de crédito, con diferente
especializacién, en un solo grupo bancario. Dicho proceso culmina en 1978, cuando se
reconoce legalmente la integracion de servicios, que hasta el momento se ofrecian en
distintos departamentos especializados, en una nueva figura: la banca multiple. Desde que
inicia este proceso de fusiones entre instituciones de crédito hasta la década de los ochenta,

resultaron 18 bancos multiples.

45 Operaciones de dep6sito, ahorro, financieras, hipotecarias y fiduciarias.
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Bajo el mandato presidencial de Carlos Salinas de Gortari (1 de diciembre de 1988 — 30 de
noviembre de 1994), en 1988, afio en que culmina la apertura comercial, México inicia una
serie de reformas con los objetivos previamente mencionados, los cuales involucraron
cambios institucionales y regulatorios y la Reforma financiera. Junto al nuevo modelo
econdmico orientado al mercado mundial, el sistema financiero se ajusté al mismo esquema
que el resto de la economia: desregulacion operativa del sistema financiero en general y de
la banca en particular, modernizar y diversificar instrumentos financieros y elevar el ahorro
nacional; todo ello, menciona Ortiz (1994), con el objetivo de logar la insercién de la
economia mexicana a la economia internacional de manera eficiente y programada y no
impuesta por la circunstancias externas. De acuerdo con Guillén (1994), la reforma consta
de tres etapas:

En la primera etapa, previo a la desincorporacién de los bancos comerciales, se liberaron las
tasas de interés pasivas y los plazos; se eliminé la canalizacion obligatoria de recursos; se
sustituyo y, posteriormente, eliminé el encaje legal y el coeficiente de liquidez (Ortiz, 1994).
Respecto a la liberacion de las tasas de interés, este fue un proceso sin mayores sobresaltos.
Previo a su liberaciodn, las tasas pasivas y activas estaban sujetas a estrictos controles, ademds
de establecerse una tasa de interés médxima; sin embargo, a este esquema incidieron dos
factores: la aceleracion de la inflacién y el surgimiento de un mercado de dinero paralelo.
Como se describe con anterioridad, la inflacién comenzé a incrementarse de forma
significativa a partir de 1982, y dado el control y fijacién de una tasa de interés méxima,
comenzaron a surgir mercados paralelos que ofrecian al depositante rendimientos que el
mercado financiero era incapaz de ofrecer. De hecho este mecanismo se expandio llegando

a su maximo en 1988. Ortiz (1994), menciona:

“Al liberarse la intermediacidn bancaria, y al poder estas instituciones determinar los plazos y tasas de

sus operaciones activas y pasivas, se generd una mayor competencia entre los intermediarios bancarios

y los no bancarios, lo que propicié una reduccién del margen financiero y un aumento en la eficiencia

de los intermediarios.”
A partir de 1979 se crea el concepto de costo porcentual promedio de captacién (CPP), que
es el costo promedio ponderado expresado como porcentaje que pagan las distintas

instituciones financieras por la captacién de los recursos en distintos instrumentos. La

creacion de éste permitié que el gobierno fuera desregulando gradualmente las tasas de
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interés activas. Como se observa en la gréfica siguiente, la transicion al nuevo esquema de

tasas de interés libres fue gradual y sin grandes perturbaciones.

Grafica 4.1 Evolucién de las tasas de interés, 1976-2016
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Fuente: Elaboracion propia. Banco de México.

Respecto al encaje legal, que también fue un importante paso en este proceso de
profundizacion y liberalizacion financiera, consistié en un porcentaje de la captacién
bancaria total que debia quedar depositada en el instituto; es decir, sin ser prestado o
invertido. Asimismo, fungia como instrumento de politica monetaria a cargo del Banco
Central cuando el objetivo era aumentar o reducir el dinero en circulacién en la economia y
por ende, la inflacién. Este porcentaje de liquidez que las instituciones debian mantener de
forma obligatoria, es sustituido en 1989 por el concepto “coeficiente de liquidez” de 30%,
que en términos genéricos consistié en mantener una reserva de liquidez de dicho porcentaje.
Para septiembre de 1991, es eliminado este coeficiente de liquidez dejando que las
instituciones determinaran de manera libre el monto de sus depdsitos en funcién de sus
necesidades de efectivo y de los resultados previsibles en la cimara de compensacion (Ortiz,
1994), es decir un coeficiente de liquidez voluntario.

En la segunda etapa (1989-1993) el presidente en curso, Carlos Salinas de Gortari, envia al
Congreso de la Unién las reformas que posteriormente, en diciembre de 1989, son aprobadas
y conocidas como el “Paquete Financiero”. En él se suscriben las reformas legislativas que
le competian a la mayoria de los intermediarios financieros (instituciones de crédito,

instituciones y sociedades mutualistas de seguros, instituciones de fianzas, organizaciones y

89



actividades auxiliares del crédito y sociedades de inversién) y al mercado de valores*®. En
1989 entra en vigor la Ley del Mercado de Valores, en la que se acredita la participacion de
inversionistas extranjeros en el mercado bursétil mexicano (Sanchez y Sanchez, 2000).
Asimismo, se eleva el nivel de capitalizacion de los intermediarios a 6% bajo el compromiso
de incrementarse gradualmente al 8%, ello con el fin de ajustarse a los niveles manejados por
la banca internacional (estandares internacionales de Basilea).

Otro aspecto importante en esta etapa fue permitir la participacién de extranjeros en el capital
de intermediarios financieros*’; se reprivatizaron los 18 bancos comerciales (junio 1991-julio
1992) y se establecieron las bases para la formacion de grupos financieros y una banca
universal (Guillén, 1994).

En agosto de 1992, cuando concluyen las negociaciones del Tratado de Libre Comercio
(TLC), ain quedaban por realizarse algunas regulaciones para cumplir con los objetivos de
liberalizacion financiera establecidos, es entonces que da lugar la tercera etapa.
Especificamente, esta etapa se caracteriza por la gradual apertura al capital extranjero al
sector financiero contenido en el capitulo 14 del TLC. Bajo un marco de respeto a formas
organizativas de los paises involucrados, se especifica lo relacionado con servicios
financieros, asi como las reservas a las obligaciones estipuladas y compromisos particulares
de los signatarios. México, particularmente, permitié a empresas financieras establecerse en
territorio nacional exclusivamente en forma de empresa subsidiaria o filial y con un control
no mayor al 8% del mercado durante los primeros cinco afios de vigencia del tratado. Destaca,
ademds, entre lo dispuesto en dicho trato en materia financiera dos disposiciones: trato no
discriminatorio, éste consistié en otorgar a las instituciones financieras, a los proveedores de
servicios de servicios financieros transfronterizos y a los inversionistas, igualdad de
oportunidades competitivas sin preferencias ni ventaja; y acceso al mercado, el cual consistié
en permitir operaciones de banca, seguros, valores y otros servicios siempre y cuando

correspondieran a servicios financieros (Ortiz, 1994).

46 Jgualmente los instrumentos financieros, todo ello por medio del rapido proceso de reprivatizacion
bancaria, de agrupaciones financieras y de la apertura de la cuenta de capitales (Sdnchez y Sanchez, 2000).
47 Hasta 49% del capital comin para la mayoria de intermediarios financieros, y hasta 30% de dicho capital
tratdndose se bancos, casa de bolsa y sociedades controladores de grupos financieros (Ortiz, 1994).
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Adicionalmente, en esta tercera etapa, con el fin de generar confianza en los inversionistas,
asi como manejar con mayor independencia las politicas monetaria y financiera, en 1994 se
otorga la autonomia al Banco de México.

Los resultados del conjunto de aspectos correspondientes a la reforma financiera en México
son analizados por Ortiz (1994), mismos que parten de los siete objetivos del mismo y que

se mencionan a continuacion:

1. Incrementar el ahorro financiero.
De acuerdo con dicho autor, existe una relacion positiva entre el equilibrio fiscal y el ahorro
interno, toda vez que el ahorro financiero se incremente, tal como sucedié de 1988 a 1993;
en dicho periodo el ahorro financiero tuvo un incremento anual del 11.9%, lo que permitié
que la canalizacion de activos e intermediacion del ahorro fueran mucho mas eficientes. En
suma, se formO una especie de circulo virtuoso en el que después de corregirse el
desequilibrio fiscal, se elevaron los niveles de ahorro publico, mismos que contribuyeron a
un mayor ahorro financiero para ser utilizados por los sectores privado y social.

2. Aumentar la disponibilidad de crédito para todos los sectores
Para que este objetivo fuera realizable se tenia que cumplir previamente con el objetivo
anterior y eliminar el crédito selectivo, esto udltimo permitié que los recursos fueran
canalizados en sectores de mayor productividad.

3. Reducir el costo de los servicios financieros
Este factor estd estrictamente ligado al grado de eficiencia con el que opera el sistema
financiero. En términos concisos, el costo de los servicios financieros estd determinado por
la tasa de interés y los margenes de intermediacion financiera. Respecto al primero, la tasa
de interés estd determinada por la inflacion esperada, mas un “premio” que se le otorga a los
ahorradores por postergar su consumo. En este periodo, la tasa de inflacién esperada fue
mayor a la observada, lo que resulto en tasas ex post muy altas, por lo que en dicho periodo
se observa una disminucidn en la tasa de interés real. Respecto a los margenes, que se refiere
a la diferente entre las tasas activas y pasivas; entre menor sea el margen entre dichas tasas,
mayor eficiencia en la intermediacién, para dicho periodo, el margen de intermediacion

financiera paso de 7.69% a 5.13%.
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4. Impulsar el mercado de valores
A este refiere el tipo de financiamiento mediante titulos, especialmente, via emision de
acciones. Este mercado tuvo un importante crecimiento en este periodo (570% acumulado en
términos reales). Lo que a su vez infiere la confianza de los inversionistas en la economia, y
mejora, a su vez, la solidez financiera al financiarse con capital y no con deuda.

5. Mejorar la supervision y capitalizacion del sistema bancario
El seguimiento de los diferentes procesos a través de los cuales se dio la liberalizacion y
modernizacién financiera contribuy6 a que las diferentes instituciones financieras adoptaran
sistemas mds adecuados a los riegos inherentes en el sistema financiero, asi como niveles
Optimos de reservas.

6. Apoyar el desarrollo de los intermediarios financieros no bancarios
Como complemento al sector bancario y mercado de valores, la reforma financiera permitié
el crecimiento y desarrollo a tasas considerablemente altas de intermediarios financieros no
bancarios, logrando con ello que sectores no atendidos por la banca comercial tuvieras acceso
al crédito.

7. Desarrollar el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR)
Mediante el desarrollo del SAR, los niveles de ahorro interno aumentaron y con ello la

disponibilidad de crédito a largo plazo.

En resolucidn, el proceso de reforma financiera en ambas economias fue exitoso,
China por su parte, destaca la delegacién de actividades y el rompimiento de la estructura
monopdlica del que era participe el Banco Popular Chino, de conducirse de la misma forma
los resultados hoy en dia fueran muy distintos ya que no sélo era una estructura ineficiente,
sino que al responder por intereses de privados hubiera desertado y contaminado el resto de
la economia. En tanto que México, también logra romper algunas barreras que generaban
fuga de capitales y mercados paralelos, en principio el contexto parece acogedor a la nueva
estructura, sin embargo, el exceso de libertad, la débil planificacion normativa y los
compromisos adquiridos con sus “nuevos” socios comerciales desquebrajé el esquema
cediendo la banca a manos extranjeras. Como resultado de estos reajustes, se ha ido
moldeando una estructura financiera con el fin de conducir de forma deliberada con las
reformas econdmicas, el crecimiento econémico. A continuaciéon se presenta la actual

estructura financiera resultado de este proceso.
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2. Estructura financiera

La estructura financiera se representa por el conjunto de instituciones y mercados encargados
de vigilar y promover un sistema financiero estable y eficiente a través de la ejecucion de
actividades relativas a la movilizacion de recursos econdmicos de origen nacional e

internacional a usos mas productivos y eficientes para el crecimiento econdmico sostenido.

China
Instituciones reguladoras

En China, los principales 6rganos reguladores del sistema financiero son la Comision
Reguladora del Sector Bancario de China y el Banco Popular de China, su papel en la

actividad econOmica se detalla a continuacion:

La Comisién Reguladora del Sector Bancario de China (CBRC)

La Comision de Regulacion Bancaria es el organismo supervisor del sector bancario chino.
Desde abril de 2003 esta institucion se encarga de disefiar regulaciones referentes a la
supervision sobre las instituciones financieras del sector bancario, vigilar in fraganti o no las

operaciones de estas instituciones y sancionar las infracciones a la Ley.

Banco Popular de China (PBC)

Fundada en diciembre de 1948, el PBC es al dia de hoy el Banco Central de China. Hasta
1978 figuré como tnica institucion bancaria en el pais; es hasta principios de 1980 que delega
parte de sus actividades a 4 grandes bancos comerciales especializados y éste asume de forma
oficial funciones concernientes como Banco Central. Como tal, tiene control de la politica
monetaria, regular otras instituciones financieras de la China continental, y mantener la
estabilidad del sistema financiero. El Banco Popular de China posee mds activos financieros

que cualquier otra institucion publica financiera en la historia universal (Investing, 2019).

Ministerio de Finanzas (MOF)
El MOF se encarga de gestionar los gastos e ingresos del Estado, mantiene cierto control
sobre las emisiones de Titulos del Estados y comparte la gestion de endeudamiento externo

con el Banco Popular de China (export.reingex.com, 2019).
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Instituciones Bancarias

Actualmente, el sistema bancario chino se encuentra conformado de la siguiente forma:

Grandes Bancos Comerciales Puiblicos: A este rubro corresponde el Banco Agrario Chino ,
el Banco de China, el Banco de Construccién de China y el Banco Industrial y Comercial.
De acuerdo con el Reporte anual de China, a 2016 la conjuncién de estos bancos representa
el 37% del total de activos de las instituciones bancarias. Lo que atiene a una menor

concentracion en dichos bancos, ya que en 2003 representaban el 58% del total.

Bancos de Desarrollo: Esta compuesto por el Banco Chino de Desarrollo Agricola, el Banco
Chino de Exportacién e Importacién y el Banco de Desarrollo Chino. Estos bancos
representan a 2016 el 10% del total de activos de las instituciones bancarias; en contraste con
los Grandes Bancos Comerciales Publicos, los Bancos de Desarrollo han aumentado su
representatividad en el total, ya que en 2003 estos representaron aproximadamente 8%, es

decir, un crecimiento de 2% en 13 afios.

Otros Bancos comerciales: En este se encuentran los Bancos Comerciales ciudades y los
Bancos Comerciales urbanos. Este rubro es posiblemente el que muestre el mayor
crecimiento de 2003 a 2016 como porcentaje de activos totales de las instituciones bancarios.
En 2003 los Bancos Comerciales ciudades representaron 5.3% del total, a 2016 estos
representan 12.2%, un incremento de mds del doble. Por su parte, el incremento de los Bancos
Comerciales urbanos ha sido aun mayor al pasar de representar 0.1% en 2003 a 8.7% en
2016. En conjunto, este rubro ha pasado de representar 5.4% a 20.9% de 2003 a 2016,

respectivamente.

Cooperativas de Crédito: A este corresponden las Cooperativas de crédito rurales y las
Cooperativas de crédito urbanas; de acuerdo con el Reporte anual de China, ambas tienen
una representatividad poco significativa y han mostrado tener una caida. Respecto a las
primeras han pasado de representar aproximadamente 1% del total de las instituciones
bancarias de 2005 a 2016; las segundas, las Cooperativas de crédito urbanas han pasado de

representar 0.5% en 2003 a 0.0013% en 2011.
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Bancos Extranjeros: En este rubro se encuentran Sucursales, Oficinas Representativas y
Filiales. Aunque pudiera suponerse un incremento porcentual como representatividad de los
activos totales de las instituciones bancarias, de acuerdo con datos del Reporte anual de
China, los bancos extranjeros han disminuido su representatividad de 2003 a 2016, pasando

de 1.5% a 1.26%.

Instituciones Financieras no Bancarias: Actualmente las instituciones que comprende este
rubro son Compaififas de Inversién, Compaiiias de Gestion de Activos, Empresas de Valores
y Compaiifas de Seguros, mismos que han tenido un incremento poco relevante de 2003 a
2016, ya que pasaron de representar 3.3% del total de activos de la instituciones bancarias, a

3.4% en 2016.

México

Instituciones reguladoras

En México, el sistema financiero estd integrado por instituciones bajo la rectoria de la
Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) y la supervision independiente del Banco

de México (Banxico).

Secretaria de Hacienda y Crédito publico (SHCP)

La SHCP es un organismo gubernamental del Poder Ejecutivo Federal. Es el ente mads
importante en la jerarquia del sistema financiero mexicano del que se desglosan organismos
reguladores del sistema financiero: la Comision Nacional Bancaria y de Valores (CNBV), la
Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF), el Banco de México (Banxico), la
Comisién Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros
(Condusef) y la Comision Nacional del Sistema de ahorro para el Retiro (Consar). Tiene
como mision proponer, dirigir y controlar la politica econdmica del Gobierno Federal en
materia financiera, fiscal, de gasto, de ingresos y deuda publica, con el propdsito de
consolidar un pais con crecimiento econémico de calidad, equitativo, incluyente y sostenido,
que fortalezca el bienestar de las y los mexicanos (Diario Oficial, tercera seccion).

En concreto, el papel de la SHCP en la actividad econdmica y particularmente en el
crecimiento econémico a través de su papel integrante del sistema financiero mexicano es el

mads importante en todo el esquema. Las facultades que le competen son clave para garantizar
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la estabilidad y credibilidad en el sistema financiero en su conjunto. Especialmente su papel
en la elaboracién del Plan Nacional de Desarrollo, en el que se establece la estrategia en
materia macroecondmica, de finanzas y deuda publica. El cumplimiento y transparencia de

su papel en la economia sirven como detonantes para una mayor profundizacién financiera.

Banco de México (Banxico)

El 1o. de septiembre de 1925, se fundé el Banco de México, S.A., como Banco Central, con
el propodsito de terminar con la anarquia en la emision de billetes (Diario Oficial, tercera
seccion). A partir de 1993 goza de autonomia y como Banco Central estd encargado de la
politica monetaria.

Este Instituto Central tiene por finalidad proveer a la economia del pais de moneda nacional,
procurando la estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda, ademds de promover el
sano desarrollo del sistema financiero y propiciar el buen funcionamiento de los sistemas de
pagos (Ley del Banco de México, articulo 20).

Banco de México, como Banco Central, tiene un importante papel en la estabilidad
crecimiento econdmico. A través de las facultades de las que goza esta institucién, como es
la politica monetaria, la emision de moneda, entre otros, permite adaptar la economia a
perturbaciones econdmicas o coques externos, permitiendo con ello reestablecer la

estabilidad econdmica a través de los precios.

Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV)

Es un 6rgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, con facultades
en materia de autorizacion, regulacién, supervision y sancidn sobre los diversos sectores y
entidades que integran el sistema financiero mexicano, asi como sobre aquellas personas
fisicas y morales que realicen actividades previstas en las leyes relativas al sistema
financiero. La Comisidn se rige por la Ley de la CNBV (gob.mx, 2019).

La CNBYV, junto con la SHCP son importantes ejes de impulso del mercado bursatil en
Meéxico; particularmente, el mercado valores agrega una posibilidad a empresas y entidades
de levantar capital. Dicho esto, su papel en la actividad econémica es hacer posible, a precios
competitivos, la inversion de capital en actividades productivas que benefician el crecimiento

econdmico.
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Comisién Nacional de Seguros y Fianzas (CNSF)

Es un 6rgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito Puiblico, encargada de
supervisar que la operacion de los sectores asegurador y afianzador se apegue al marco
normativo, preservando la solvencia y estabilidad financiera de las instituciones de Seguros
y Fianzas, para garantizar los intereses del publico usuario, asi como promover el sano
desarrollo de estos sectores con el proposito de extender la cobertura de sus servicios a la
mayor parte posible de la poblacién (gob.mx, 2019). Esto es, su papel preventivo, asegurador
y de cobertura en operaciones de fianzas generan confianza en el sistema por parte de la

poblacién mexicana.

Sistema de ahorro para el Retiro (SAR)
Su labor fundamental es la de regular el Sistema de Ahorro para el Retiro (SAR) que estd
constituido por las cuentas individuales a nombre de los trabajadores que manejan las

AFORE (gob.mx, 2019).

Comisién Nacional para la Proteccion y Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros
(Condusef)

Dependencia cuyo objetivo prioritario es procurar la equidad en las relaciones entre los
usuarios y las instituciones que los proporcionan, lo cual se traduce en dar a conocer los
términos y condiciones de dichos servicios, y brindar un mecanismo para la resolucion de
errores, inconformidades y disputas con las instituciones financieras (gob.mx, 2019).

En su gestion, el papel de la Condusef a través de sus servicios de proteccion y defensa de
usuarios, fomenta la confianza de los usuarios en los servicios financieros y del sector en

general, lo cual permite la inclusién de mas usuarios.

Intermediarios financieros

Los intermediarios, cuya consolidacion es autorizada por la SHCP, son aquellos que median
los recursos entre ahorradores y demandantes. En México los intermediarios financieros se

clasifican en bancarios y no bancarios:
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Bancarios

La banca, conceptualiza Mercado (2009), es la actividad que corresponde a bancos
comerciales y de desarrollo; admiten dinero en forma de depdsito, del que la banca otorga
una tasa de interés pasiva, para ofrecer opciones financieras por las que cobra una tasa de
interés activa. Los bancos correspondientes a este particular son el Banco Central, la Banca
Privada, Cajas de ahorro y Cooperativas de crédito.

Banca Miiltiple o Comercial: Tienen la facultad juridica de realizar funciones de banco por
si solo.

Bancos de desarrollo: Son instituciones que ofrecen crédito y servicios de banca a sectores
especificos con el objetivo que promover el desarrollo de los mismos. En este rubro se

encuentra Nacional Financiera*s.

No bancarios

A diferencia de los bancarios, los no bancarios no reciben dinero. A este rubro corresponde
el Instituto de Crédito Oficial (ICO), Compaiiias aseguradoras, Fondos de pensiones o
mutualidades, Sociedades y fondos de inversion mobiliaria, Sociedades de crédito
hipotecario, Entidades de leasing, Entidades de factoring, Sociedades medidoras del mercado

de dinero y Sociedades de garantia reciproca.

La estructura financiera de China y México son, en términos de diligencia, muy similares. Se
puede afirmar que las instituciones cubren las mismas tareas relacionadas con la regulacién
financiera en general; sin embargo la estructura financiera en México es mucho mads
jerdrquica y divisora que la de China, es decir, existe un mayor nimero de entes financieros
encargados de regular y preservar la estabilidad conjunta del sistema financiero que en China.
Para conocer su eficiencia a continuacion se estudia de forma consolidada el desempefio del

sistema financiero.

48 Nacional Financiera contribuye al desarrollo econémico de México, al propiciar que la banca comercial y
las instituciones de crédito presten mas y mds barato, facilitando asi el acceso de las mipymes, emprendedores
y proyectos de inversion prioritarios, al financiamiento y otros servicios de desarrollo empresarial, asi como
contribuir a la formacién de mercados financieros y fungir como fiduciario y agente financiero del Gobierno
Federal, que permita impulsar la innovacién, mejorar la productividad, la competitividad, la generacion de
empleos y el crecimiento regional (Nacional Financiera, 2018).
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3. Sistema financiero

El Sistema financiero optimiza el intercambio y uso de recursos financieros; canaliza e
inyecta recursos entre unidades deficitarias y superavitarias para permitir a los diversos
agentes econdmicos cumplir con sus actividades econdmicas.

De acuerdo con el articulo International Financial Markets: A Diverse System is the Key to
Commerce (2015), el sistema financiero promueve el crecimiento econdmico a través de 6
vias: (1) creacion de dinero y facilita su flujo; (2) facilita la especializacién y el comercio;
(3) facilita la gestion de riesgos global para individuos y empresas; (4) moviliza recursos y
crea nuevos recursos fomentando la innovacion; (5) obtiene informacién para la evaluacién
de negocios e individuos y asigna capital y (6) aumenta el conjunto de oportunidades
disponibles para empresas, empresarios e individuos. En este sentido, el papel del sistema
financiero en la actividad econémica estd medido de acuerdo a la capacidad de éste para

ejecutar con eficiencia cada uno de estos principios.

3.1. Sistema bancario de China y México, como resultado de la Reforma Financiera

China

China da un importante paso en la conformacién del sistema financiero en 1994, afio en que
separa la banca del mercado bursatil y da lugar la conversion de entes reguladores para dichas
instituciones, en 2003. Actualmente, el Sistema Bancario Chino estd conformado por los
grandes bancos comerciales publicos, bancos comerciales cotizados, bancos de desarrollo,
cooperativas de crédito y bancos extranjeros. En términos cuantitativos, los grandes bancos
comerciales dominan la mayor parte de este sector, mismos que estdn especialmente
enfocados a la concesion de créditos a pequefias y medianas empresas. A grandes rasgos, los
grandes bancos comerciales publicos estdn estratégicamente integrados por cuatro bancos
especializados en sectores clave para la economia china. El Banco de China, para la
transacciones en moneda extranjera y financiacion comercial; el Banco de Construccidn, para
financiar proyectos de infraestructura de gran escala; el Banco Industrial y Comercial, funge
como proveedor de créditos a proyectos de infraestructura e inmobiliarios; y el Banco

Agricola de China esta orientado al financiamiento del sector agricola (Rodriguez, 2004).
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Cuadro 4.1 Principales bancos de China

Tipo

Nombre en inglés

Bancos de desarrollo

China Development Bank.
The Export-Import Bank of China.
Agricultural Development Bank of China.

Bancos comerciales estatales

Industrial & Commercial Bank of China.
China Construction Bank.
Bank of China.
Bank of Communications.

Agricultural Bank of China.

Bancos comerciales por acciones

China CITIC Bank.
China Everbright China.
Huaxia Bank.
Guangdong Development Bank.
Shenzhen Development Bank.
China Merchants Bank.
Shanghai Pudong Development Bank.
Industrial Bank.
China Minsheng Banking Corporation.
Evergrowing Bank.
China Zheshang Bank & Bohai Bank.

Fuente: Anguiano y Rodriguez (2011). Cuadro 2. Con datos de CBRC, Annual Report 2010,

Apéndice 7: terminologias, p.150.

En adicion, en 2016, de acuerdo con la revista Forbes, de una lista de 2,016 empresas mds

grandes a nivel mundial, el Banco Industrial y Comercial de China se enlista como el mds

grande a nivel mundial con un valor de mercado de 311,000 mdd, el Banco de Construccién

en segundo lugar con un valor de mercado equivalente a 261,200 mdd, el Banco de

Agricultura en quinto lugar con un valor de mercado de 184,100 mdd y el Banco de China

en noveno lugar con un valor de mercado de 158,600 mdd (Ver Cuadro 4.2).

Cuadro 4.2 Empresas mds grandes a nivel mundial, 2016

Empresa Pais Ventas  Ganancias Activos Valor de
mercado
1 ICBC China | $1653B | $43.7B | $4,2109B $311B
2 China Construction Bank China | $143.2B $37.2B | $3,631.6B | $261.2B
3 JPMorgan Chase E.U. $1182B $26.5B | $2,609.8B | $387.7B
4 Berkshire Hathaway E.U. | $2352B | $39.7B $702.7 B $491.9B
5 Agricultural Bank of China China | $129.3B $29.6 B | $3,4393B | $184.1B
6 Bank of America E.U. $103 B $20.3 B $2,328.5B $313.5B
7 Wells Fargo E.U. $102.1 B $21.7B $19154B | $265.3B
8 Apple EU. | $2475B | $53.3B $367.5B $926.9 B
9 Bank of China China | $1182B | $26.4B | $3,204.2B | $158.6B
10 Ping An Insurance Group China | $141.6B | $13.9B | $1,0664B | $181.4B

Fuente: Forbes, The World’s Largest Public Companies, 2016.
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El sector financiero tanto en México como en China es predominantemente bancario; de
acuerdo con Girén (2009), a 2009 el 80% de la estructura financiera china estaba dominada
por la banca, el resto, correspondiente al mercado de valores. En este sentido, el papel de la
banca a este punto puede ser visto de acuerdo a la disponibilidad de crédito productivo. De
acuerdo con Santabarbara (2007), el sistema financiero chino es uno de los mayores del
mundo por volumen. Las dimensiones de esto pueden ser vistas con mayor claridad en el
siguiente grafico; a pesar de que el crédito interno proporcionado por el sector financiero
mexicano tiene una tendencia creciente, es ciertamente marginal en términos de lo que crece

el de China, pais que destina, a 2016, mas del 200% del PIB a crédito bancario.

Graéfica 4.2 Crédito interno proporcionado por el sector financiero (% del PIB), 1978-2016
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Fuente: Elaboracion propia con datos del Banco Mundial.
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Meéxico

El Sistema Bancario mexicano, de acuerdo con lo dispuesto en el articulo 3 de la Ley de
Instituciones de Crédito, estd integrado por el Banco de México, las instituciones de banca
multiple, las instituciones de banca de desarrollo y los fideicomisos publicos constituidos por
el Gobierno Federal para el fomento econdmico que realicen actividades financieras, asi
como los organismos auto regulatorios bancarios. Sin embargo, es importante conocer las
particularidades de éste.

Como se detalla en la primera seccién de este capitulo, el papel del sistema financiero en
Meéxico, como promotor de crecimiento econémico, tomo fuerza a partir de 1970, cuando se
empezaron a emitir ciertas reformas en el sistema financiero como forma de disolver las

deficiencias en el modelo estabilizador de 1950; entre ellas la modificacion a la Ley General
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de Instituciones de Crédito en 1974 y a la Ley del Mercado de Valores en 1975. Aunque, en
este sentido se involucr6 al sector bancario y no bancario, hubo cierto sesgo a la promocién
de la banca privada, especialmente en atencion a intereses privados por sobre los publicos y
el mercado de valores. La estrategia con fines de modernizacién, competencia e integracion
mundial errd en su visién cortoplacista.

En 1982, México sostenia un escenario de panico: caida del precio internacional del petrdleo,
crisis de la deuda externa, fuga de capitales, desequilibrio de la balanza de pagos y la caida
de las reservas internacionales del Banco de México y su inminente devaluacion. Este mismo
afio, José Lopez Portillo expresa en su sexto y ultimo Informe de Gobierno el momento
culminante de esta crisis: la nacionalizacion de la banca comercial y privada. Segin el
gobierno, resume Reyes, Morales, Encinas y Corona (2012), la banca se nacionalizaba por la
restriccion del crédito bancario, la ineficiencia del sistema bancario y su desvinculacion del
aparato productivo. El presidente en puerta, Miguel De la Madrid (1 de diciembre de 1982 —
30 de noviembre de 1988), daria seguimiento a esta medida durante su sexenio; en el tercer
afio de su administracion se privatizaron las subsidiarias de los bancos expropiados.

Los cambios mds radicales en el sistema financiero toman lugar a partir de 1988,
especialmente en respuesta a la crisis de la deuda y con el objetivo de combatir la inflacidn,
eliminar el déficit publico, ajustar el tipo de cambio y renegociar la deuda externa (Cabello,
1999). Lejos de cumplir con los objetivos acordados, la reforma neoliberal al sector
financiero emprendida a partir de 1988 generd “el mayor desbarajuste bancario jamds
observado en México.” (Correa y Calva, 1996) En 1990 el presidente en curso, Carlos Salinas
de Gortari (1 de diciembre de 1988 — 30 de noviembre de 1994), anuncia la reprivatizacioén
de la banca, misma a ejecutarse entre junio de 1991 y julio de 1992. La banca privada, como
se menciona anteriormente, respondio a intereses privados, dejando de lado el interés publico.
En 1993, concluido el proceso de reprivatizacion de la banca, la Secretaria de Hacienda y
Crédito Publico (SHCP) anuncia la oportunidad de crear nuevos bancos miultiples, con ello
llegamos al final de este proceso; la banca universal mexicana (Turrent, 2009).

Después de este proceso de trasformacion de la banca en México, los problemas atn
persistian; en 1994 era presente una severa crisis de balanza de pagos que deterior6 la banca
reprivatizada; en este mismo afio estalla la crisis bancaria. En resuelto, se definieron dos tipos

de bancos: los de participacién extranjera y los nacionales que se iban fusionando como
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producto de sus propias crisis de capitalizacion (Turrent, 2009; Banco de México, s/f). De
hecho, como se muestra en el cuadro siguiente, los bancos extranjeros no entraron a competir
con los bancos nacionales mds grandes, simplemente los adquirieron (Gonzdlez y Peia,

2012).

Cuadro 4.3 Fusiones y adquisiciones de los bancos mds grandes de México

Banco 95 96 97 98 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10

BBVA
Uniéon J
Probursa
Cremi
Oriente
Promex
Bancomer 59.4%
Bancomer 40.6%
Citigroup
Confia 4|
Banamex
Banorte
Banpais
Bancen
Bancrecer
Ixe
Santander
Invermeéxico J
Mexicano
Serfin
*Santander 24.9%
HSBC
Bital |
Atlantico
Sureste
Scotiabank
Inverlat

* Bank of America adquirié 24.9% de la subsidiaria de Santander en México en 2002. En 2010 Santander comprd esa parte
a Bank of America.

Fuente: Gonzdlez y Peria, 2012. Cuadro 1. Pdg. 148.

Es entonces como, poco a poco, quedaron en manos de extranjeros el capital de los bancos
de México. Como se menciona previamente, este proceso fue alentado por las negociaciones
del TLC (1993) que, invariablemente de las restricciones y techo de participacion de capital
extranjero en la banca mexicana acordado en las regulaciones financieras, fueron
sobrepasadas. Efectivamente, en 1994 la banca extranjera amplia dichos limites e inician
operaciones cuatro bancos internacionales: GE Capital, Santander, J.P. Morgan y Chase

Manhattan. Asi, mientras que la participacion del capital fordneo en el total de la banca
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ascendia en 1994 a s6lo 5%, para 1996 se habia incrementado a 52.4% (Banco de México,
s/f). Como lo plantea Turrent (2009), la nacionalizacién, junto con los procesos subsecuentes,
han forjado afirmar que la banca en México es extranjera.

A 2016, los tres bancos con mayor participaciéon en el mercado mexicano son BBVA
Bancomer, Santander y Banamex; todos ellos de origen extranjero (Ver Grafica 4.3). De
acuerdo con un articulo publicado por El Financiero (2015), a 2015 estos tres bancos

concentraron el 53.6% de los activos del sector.
Gréfica 4.3 10 principales bancos que operan en México. Activos en mdp, 2016

BBVA Bancomer I S 1,696,133
Santander GGG 51,184,135
Banamex I $1,151,295
Banorte/Ixe I  $017,610
HSBC I 560,421
Scotiabank GGG $342,150
Inbursa I $327,600
Interacciones I $182,147
Banco del Bajio I $154,619
Afirme HEEE $124,609

Fuente: Elaboracion propia con datos de la Comision Nacional Bancaria y de Valores, CNBV.

3.2. Mercado de valores

Dentro del sistema financiero, el mercado de valores tiene un importante papel en la actividad
econdmica via inversion y ahorro; los primeros por la posibilidad de levantar capital a menor
costo y los segundos a través de la obtencion de rendimientos acorde al riesgo que estén
dispuestos asumir (Cordoba, 2015). Para que el impacto del mercado de capitales en la
actividad econdmica sea relevante y funja como mecanismo de crecimiento econdmico, es
necesario que este mercado se conjugue con actividades y proyectos del sector productivo.

Por su puesto, el mercado de valores funge también como indicador de estabilidad econémica
de un pais, y con razon. Los agentes que intervienen en el mercado de valores son semejantes
a cualquier otro mercado en la economia, por tanto, existird un mercado de valores mucho
mds desarrollado en aquel que brinde un ambiente de proteccidn, transparencia, seguridad e

informacion a los agentes involucrados.
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En China, como se hace mencion, era tarea del Banco Popular de China la emisién de titulos;
de hecho, al ser el regulador y supervisor de dicho sistema, tenia la facultad de llevar el
control de todo lo relacionado con los mismos, desde el tipo de titulos que podian emitirse,
hasta quienes podian adquirirlos. Con la apertura de la Bolsa de Shanghai (19 de diciembre
de 1990) y Shenzhen (3 de julio de 991), el mercado de valores chino comienza a cobrar
importancia en la actividad econdmica puesto que posibilita la movilizacién del ahorro que,
hasta entonces, la poblacién china habia reservado forzosamente por el gobierno a través de
la compra de bonos (Xu, 2006). A este mercado empezaron a acudir, tanto empresas como el
gobierno, los primeros para levantar capital a través de la comercializacion de acciones y los
segundos para financiar el déficit fiscal (Oropeza, 2006).

Entonces, al igual que el resto de la economia, el sistema financiero experimentd importantes
cambios a su apertura al mercado internacional; de hecho, destaca a este punto la apertura
del mercado de bonos. En su escrito Insercion financiera internacional de China. Situacion
actual y perspectivas, Molina y Regalado (2014) destacan el protagonismo de China en el
mundo posterior al proceso de reformas, empezando por la IED, cuya implicacién trastoca el
escenario monetario-financiero y del que China se focaliza, entre otros objetivos, al uso del
renminbi para inversiones. Lo mds sobresaliente al respecto es el desarrollo de un mercado
off-shore en Hong Kong cuyo objetivo es atraer hacia China los fondos en renminbi
acumulados, preservando con ello la estabilidad del sistema financiero doméstico y sirviendo
ademds como laboratorio.

El mercado de bonos de China todavia se encuentra en desarrollo; sin embargo el progreso
del mismo ya juega un papel importante en el contexto integrador financiero internacional,
especialmente como forma de fortalecer su mercado de capitales (Schipke, Rodlauer y
Longmei, 2019).

Actualmente, operan en China tres bolsas, la bolsa de Shanghai (Shanghai Stock Exchange,
SSE), que es el mercado de valores mas grande de China, la bolsa de Shenzhen (Shenzhen
Stock Exchange, SZSE) y la Bolsa de Hong Kong (Hong Kong Stock Exchange, HKEX); a
pesar de haber tenido un decremento de 2015 a 2016 (excepto la bolsa de Hong Kong), las
tres figuran entre las bolsas con mayor capitalizacion a nivel mundial. A 2016 la Bolsa de
Shanghai, Shenzhen y Hong Kong se sitian en el cuarto, sexto y séptimo lugar,

respectivamente (Ver Cuadro 4.4).
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Cuadro 4.4 Las mayores capitalizaciones de mercado doméstico de acciones al final de

2015y 2016
Bolsas EU $millones fin | EU $millones fin % cambio
2016 2015 2016/2015
1 NYSE Group 19573073.7 17786787.4 10.0%
2 Nasdaq - US 7779127.0 7280752.2 6.8%
3 Japan Exchange Group 4955299.7 5042438.4 -1.7%
4  Shanghai Stock Exchange 4098789.3 4251252.2 -3.6%
5 Euronext 3459874.3 3184462.5 8.6%
6 Shenzhen Stock Exchange 3212671.3 3400348.5 -5.5%
7 Hong Kong Exchanges and Clearing 3193235.5 3183231.3 0.3%
8 TMX Group 1993522.7 1642516.8 21.4%
9 Deutsche Borse AG 1716041.5 1652772.3 3.8%
10 BSE Limited 1566680.5 1480317.0 5.8%

Fuente: Word Federation of Exchanges (WFE).

La capitalizacion de mercado (también conocida como valor de mercado) es el precio de la

accion multiplicado por el nimero de acciones en circulacion (incluidas sus diversas clases)

para las compafiias nacionales que cotizan en bolsa* (Banco Mundial, s/f). La grafica

siguiente muestra la capitalizacién de mercado de China y México, es particularmente notorio

la disparidad entre ambos mercados. A pesar de que China tiene una caida del -10.6% de

2015 a 2016, el nivel de capitalizacién de mercado es aproximadamente 20 veces mds grande

que el de México.

Graéfica 4.4 Capitalizacion en el mercado de empresas nacionales que cotizan en bolsa

(mmdd), 2003-2016
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4 Quedan excluidos los fondos de inversién, los fideicomisos y las compafifas cuyo tnico objetivo comercial

es mantener acciones de otras compaififas cotizadas.
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial.

Resulta de interés observar la tendencia de las empresas nacionales y extranjeras que tienen
acciones que cotizan en la bolsa al final del afio®®. De acuerdo con datos del Banco Mundial,
la tendencia entre el crecimiento de las compafiias nacionales y extranjeras que cotizan en
bolsa es muy similar a la tendencia seguida por el PIB de la economia correspondiente. Lo
que alimenta a decir que las compaiifas migran al mercado que procure con un ambiente de

certidumbre.

Graéfica 4.5 Total de compaiiias nacionales que cotizan en Bolsa vs PIB (mmdd)
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Fuente: Elaboracion propia. Banco Mundial.

La conformacién del sistema bancario en México es invariablemente muy distinto al de
China. La delegacion a manos extranjeras y el incumplimiento de limites y reglas es muestra
de la subordinacién de la banca mexicana. Si bien funge como via de modernizacion y de
competencia al marco global, no ejerce como via a la inversion nacional productiva. En tanto,
China posee un sistema bancario estratégicamente dividido, ha mostrado una disminucién en

el nivel de concentracion y el crédito del sector financiero supera el 200% de su PIB.

Respecto al desempefio del mercado de valores en México, ha sido bastante débil; a 2016
maneja un nivel de capitalizacién de mercado igual al periodo posterior a la crisis, en 2009.

Mas atn, el nimero de compaiiias que cotizan en la Bolsa han ido, salvo periodos cortos, en

30 Quedan excluidos los fondos de inversién, los fideicomisos y las compafifas cuyo dnico objetivo comercial

es tener acciones de otras compafiias que cotizan en bolsa, como las sociedades de cartera y las sociedades de
inversion, independientemente de su estado legal.
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decremento; de 1995 a 2016, ha caido casi -26%. Las cifras mencionadas muestran no sélo
el débil desempefio como instituciones, sino relucen un sistema financiero débil en su
conjunto. Las instituciones reguladoras, aunque numerosas, resultados pobres.

El mercado de valores en China ha tenido, por el contrario, un importante crecimiento, tan
solo de 2003 a 2016, el crecimiento ha sido de aproximadamente 1327%. Igualmente, el
nimero de compafifas que cotizan en la Bolsa ha sido significativamente alto, 845% para el
mismo periodo.

China tiene una proyeccion tanto econémica como financiera positiva cuyos alcances son
vistos por inversores extranjeros que salen a invertir a dicho mercado. China pinta un
escenario virtuoso; en tanto México uno vulnerable, dependiente y riesgoso, de ahi la fuga
de capitales.

Ahora bien, hasta ahora se han revisado 2 de las 3 variables que, de acuerdo con la FUDEF,
son necesarias para lograr definir el sistema financiero en una economia. Para ello, en el

siguiente y ultimo apartado del presente capitulo se analiza la inclusion financiera.

4. Inclusion financiera

De acuerdo con el Banco Mundial (2018), la inclusion financiera significa, para personas
fisicas y empresas, tener acceso a productos financieros titiles y asequibles que satisfagan
sus necesidades —transacciones, pagos, ahorros, crédito y seguro— prestados de manera
responsable y sostenible.

En estos términos, los diversos organismos que componen la estructura financiera de una
economia enlistan entre sus objetivos la inclusiéon financiera, todo ello mediante la
implementacion estratégica, reglamentaria y normativa para el fomento de competencia entre
entidades financieras y no financieras.

La inclusion financiera, particularmente el acceso a servicios financieros, estd ligado a ciertos
criterios, tales como: facilidad de acceso, costos asequibles, proteccion y garantia al usuario,
menor riesgo, oferta de productos y servicios particulares a las necesidades e interés de la
poblacién, entre otros.

Previo a la comparacion estadistica de los paises en estudio que se muestra a continuacion,

es importante destacar un hecho relevante que muestra un estudio realizado por el World
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Economic Forum, Estrategias Nacionales de Inclusion Financiera (ENIF) y Desarrollo
Financiero, el cual concluye: “un mejor desarrollo economico o profundidad financiera no
siempre conduce a mayores niveles de inclusion financiera.” Dicho estudio muestra que,
tanto México como China, son economias que han implementado estrategias nacionales de
inclusién financiera en proceso de formacion. Adicionalmente, aguarda una importante
nocién a este apartado; de acuerdo con la misma fuente, China ha seguido un camino de

inclusion financiera Gnico.

En México, la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores (CNBV) realiza, junto con el Grupo
de Trabajo de Medicién, Diagndstico y Divulgacion del Consejo Nacional de Inclusion
Financiera (Conaif), el Reporte Nacional de Inclusion Financiera. En él se detalla la
evolucién de los principales indicadores en materia financiera de forma anual en
cumplimiento con dos objetivos principales: (1) proveer informacion fidedigna sobre la
oferta y demanda de servicios financieros a fin de examinar la situaciéon que guarda el pais
en términos de inclusidn financiera; y (2) evaluar las acciones tomadas para facilitar el acceso
al sistema financiero mexicano, para contar con bases soélidas para planear las acciones
futuras (Conaif, 2016). El Conaif fue creado el 3 de octubre de 2011 por Decreto Presidencial
y estd presidido por el Ministro de Hacienda, e incluye, entre otros miembros, el Gobernador
del Banco Central, el Tesorero Federal, y los Presidentes de la Comisién Nacional para la
Proteccion de los Usuarios de Servicios Financieros, y la Comision Nacional de Seguros (The
World Bank). El Conaif en coordinacién con las autoridades financieras del pais, tiene como
objetivo formular, poner en marcha y dar seguimiento a la Politica Nacional de Inclusién
Financiera (Conaif, 2016).

De acuerdo con datos de Global Findex (2014), el porcentaje de encuestados que reportan
tener una tarjeta de débito es significativamente mayor en China, con un 48.31%, en relacién
con México que reporta un 26.82%; es decir, en términos de la cobertura que la encuesta
representa, existe una diferencia de 21.49% entre México y China de personas propietarias
de una cuenta de débito, lo que sugiere que los ciudadanos chinos no solo encuentran en la
Banca un fondo de ahorro seguro, sino también rentable.

Por otra parte, posiblemente el indicador que proyecta con mayor claridad la disparidad de

inclusion financiera entre estas economias, es el porcentaje de encuestados que reportan tener
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una cuenta (por ellos mismos o con otra persona) en un banco u otro tipo de institucién
financiera o informan personalmente usado un servicio de dinero mévil en los ultimos 12
meses. A este indicador México responde con un 39.14%, mientras que China 78.85%; es
decir, el doble. Esto sugiere la débil cobertura de México para lograr la inclusién financiera
por uno de los instrumentos mas populares que la banca ofrece como medio sustitutivo de
efectivo.

Los indicadores en los que México muestra ser relativamente mds inclusivo que China es el
porcentaje de encuestados propietarios de una tarjeta de crédito. En este rubro el porcentaje
en China fue de 16.32% mientras que en México fue de 17.82%. El segundo indicador
comparable es el porcentaje de encuestados, mayor de 15 afios, que reportan haber tomado
prestado dinero de un banco u otro tipo de institucién financiera en los tdltimos 12 meses;
respecto a éste, México (10.40%) es relativamente mayor que China (9.47%). Aunque en
estos dos ultimos la diferencia es relativamente baja, lo cierto es que se refieren a indicadores
cuya interpretacion va orientada a un mayor endeudamiento. Por ello, aunque se trata de
indicadores de inclusién financiera, vale su interpretacion y orientaciéon productiva del

mismo (Ver Grafica 4.6).

Gréfica 4.6 Indicadores de inclusion financiera (%), 2014
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Fuente: Elaboracion propia. Global Findex del Banco Mundial.

Por otro lado, de acuerdo con datos del Banco Mundial, en términos de infraestructura,
Meéxico cuenta con aproximadamente 52 ATMs por cada 100,000 adultos, mientras que

China 81. Asimismo, mientras que México cuenta con aproximadamente 14 sucursales por
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cada 100,000 adultos, China 9. La infraestructura bancaria es un aliento adquirir una cuenta
especialmente por la conveniencia; sin embargo en términos de cobertura y disposicidn a
servicios indispensables, los ATM cumplen satisfactoriamente dichos requerimientos.

Adicionalmente, motivada por la inclusién financiera y la necesidad de transformar el
esquema comercial general en que se maneja, China ha adoptado el “modelo fintech”
(innovaciones de tecnologia financiera), un esquema basado en servicios en la web. China ha
invertido de forma significativa en dicho esquema, ya que ha encontrado en €l una via para
acabar con la brecha que originé la gran concentracion de los bancos comerciales en un inicio.
De acuerdo con un articulo publicado por World Economic Forum, China ha pasado de
invertir 72.5 mdd en 2010, a 10 bdd. México, al igual que otros pais en América Latina estdn
intentando replicar, dado el éxito en China, este modelo que de acuerdo con un articulo
publicado por El Economista, se “debe al liderazgo de las empresas tecnologicas que han
propiciado estas innovaciones, pero en especial a la calidad de los nuevos productos y

servicios.”
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Conclusion capitular

Es claro, tanto en el caso chino como el mexicano que la reforma financiera alentd la
modernizacién, la mayor disposiciéon de capital y diversificaciéon de instrumentos para
inversion productiva. Este proceso hizo posible la disposicién de mds recursos derivados de
la entrada de capital extranjero, la cual en el periodo mds intenso de la reforma financiera (a
partir de 1989), permiti6 que este se invirtiera en actividades productivas.

China, particularmente, sin este proceso hubiera sido incapaz de sostener el crecimiento
econdmico derivado de las reformas econdmicas, es decir, encuentra necesario complementar
con la reforma financiera este proceso de restructuracion. La reforma financiera,
evidenciando lo anterior, resguardé entre sus objetivos la creacién de nuevas instituciones,
la reestructuracion de las existentes, la ampliacion de instrumentos, etc., todos ellos piezas
para lograr la profundizacién financiera y asi, el crecimiento econdmico, que como ya se
respaldo teéricamente en el Capitulo 111, tienen una relacion positiva.

Por su parte, México también encuentra forzosa la reforma financiera y la constante inclusién
de este sector en el plan estratégico de desarrollo para lograr el crecimiento econémico. Sin
embargo, con resultados hoy dia bastante heterogéneos, se considera que el proceso de
reforma financiera, la reestructuracién y conformacion de instituciones reguladoras fue
exitoso para ambas economias, no obstante, y aqui surge una de las razones por las que emana
la disparidad entre estos paises, en México prevalece un sistema financiero cuyos
intermediarios son ineficientes. De facto, como hace referencia Garrido (2001), cuando hay
debilidad administrativa en la intermediacion, el resultado es una administracion del riesgo
igualmente deficiente que culmina en crisis de carteras vencidas, por ejemplo. La
nacionalizaciéon de la banca incluso justifica su papel por el hecho de que el gobierno,
apoyado por el pueblo mexicano, era considerado incapaz de sobrellevar el sistema con
eficiencia, dejando en manos extranjeras la banca mexicana. De acuerdo con Sinchez y
Sénchez (2000), los problemas bancarios para el afio 2000 seguian siendo persistentes dada
la falta de supervision y vigilancia de operaciones que se empezaron a observar desde la
reforma y liberalizacion financiera. De hecho, a esto se suma el deterioro de la capacidad de
ahorro de los mexicanos, indicador que no parecia tener mejoria y con justa razén, por las

crisis economicas del pais.
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Siguiendo con el punto anterior, la banca en México es mayoritariamente extranjera por la
idea de considerar que los bancos extranjeros podian sobrellevar dicho sistema con mejor
eficiencia; mientras que para los bancos chinos, la inversion extranjera es una via directa y
“fresca” para allegarse de tecnologia avanzada, de lo que han resultado beneficiados, mas no
dominados. La Ley permite que un banco extranjero adquiera hasta un 20% de acciones y
s6lo permite hasta 25% de participacidn extranjera en total (Girén, 2009). Ley muy similar a
la de México, que en cuestion no se acata.

Adicionalmente, a todo lo anterior hay que sumar el respaldo que tiene el sistema financiero
por parte de las instituciones que los resguardan, México tiene un especial reconocimiento
de fuga de capitales cuando el nimero de carteras vencidas incrementa, lo que ocurre
especialmente en tiempos de crisis financieras. China, por su parte, aunque los bancos
padezcan de un alto grado de carteras vencidas, no pueden quebrar porque son sanados de
inmediato por las instituciones supervisoras, y por tanto, no hay fuga de capitales (Girén,
2009).

Finalmente, en términos de lo que define un sistema financiero: estructura, tamafio e
inclusion financiera; el sistema financiero mexicano cuenta con una estructura financiera
numerosa pero blanda a intereses extranjeros. Ello en términos regulatorios pero también
institucionalmente hablando; el sistema bancario estd dominado por bancos extranjeros cuyos
limites de representatividad hace afos fueron sobrepasados y cuyas decisiones crediticias
estas desligadas de necesidades productivas nacionales. Por otro lado, el tamafio es muy
limitado, inclusive igualmente rezagado que el PIB. Y finalmente, en cuanto inclusion,
aunque prevalece como objetivo de las instituciones financieras, estd particularmente
ralentizado y las modernas formas de inclusién financiera como servicios tradicionales o
nueva tecnologia son copia de otras economias, no particulares a los interés de la poblacién
mexicana.

China, aunque no del todo exitoso, ha adoptado un modelo igualmente tinico que como lo
hizo con la reforma econémica, de hecho, hasta cierto grado similar. La estructura reguladora
en China es relativamente menos numerosa que la de México pero con estrictos controles
acatados a la inversion extranjera, eso le convierte en un sistema regulatorio con un mayor
grado de credibilidad. En lo que se refiere al tamafio, es no solo un sistema financiero con

altas tasas de crecimiento, sino que figura como las de mayor capitalizacion a nivel mundial.
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Y, en lo que refiere a la inclusion financiera, al ofrecer un sistema financiero certero y
rentable, la poblacion china se dispone a ahorrar en el mismo. De hecho, China ha fortalecido
la inclusién financiera, de forma exitosa, via tecnoldgica, aprovechando la presencia y
representatividad utilitaria de los celulares y adaptando la misma a la conveniencia de pagos

electronicos.
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Conclusién

De la apertura comercial resaltan dos cuestiones: el incremento del flujo de IED y el aumento
de las exportaciones e importaciones. Respecto al primero de estos, de 1982 a 2016, el flujo
de IED en China se multiplicé 406 veces; en México, 18 veces. Para el mismo periodo, en
promedio, por cada unidad de délar importado, China exporta 1.15 unidades de ddlar; es
decir, tiene un excedente de 0.15 unidad de délar. México, por otro lado, por cada unidad de
dolar que importa, exporta 0.95 unidad de dodlar, es decir, no logra recuperar el valor por
unidad, y menos un excedente, de aqui el déficit comercial. Con ello, de inicio se afirma un
beneficio de la apertura comercial como emblema de interconexién comercial mundial, més

no condicional al beneficio macroecondmico, especialmente en economias emergentes.

A detalle, el aumento de las exportaciones en China, resultado de este proceso de
apertura se convirti6 en su eje de crecimiento progresivo desde 1970; de hecho, se ventilaron
las condiciones para que el indicador fuera cada vez mads representativo. México, con el
mismo propdsito, reestructurd el sistema arancelario y la entrada capital extranjero irrestricto
a través de la adopcion de ideales ajenos a intereses nacionales. En México, el escenario
econdmico a su apertura y primeros afos de accién fueron notoriamente especulativos:
inflacién, caida del poder adquisitivo y PIB per cépita, devaluacion, y deuda externa mayor
al 60% del PIB. Pese a este entorno y bajo el mandato presidencial de Miguel de la Madrid,
se da pie a la apertura comercial y financiera incondicional; la omisién de los aspectos
macroecondémicos mencionados trajo el debilitamiento funcional y estructural de toda la
economia.

Algunos elementos referenciales de esta disparidad, que progresivamente fue
pronuncidndose, es que en China se elevaron los derechos a exportar, siempre y cuando se
contara con el abastecimiento de recursos nacionales; en México, la apertura irrestricta se
apego a ideales extranjeros dejando de lado la estabilidad macroecondmica de la economia y
las necesidades nacionales. Asimismo, en China se dio especial atencién a la actividad
agricola dado que representaba la actividad mds sustancial para entonces y resguardaba un
importante porcentaje de la poblacion trabajadora en dicho sector. La gradualidad de China
permitié que el desplazamiento de los trabajadores del sector agricola a otros se diera

exitosamente; en México, por su parte, la crisis de la deuda en 1982 tuvo sus alcances en la
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actividad agricola, eliminando los precios de garantia; la calidad de vida de los trabajadores
estuvo severamente comprometida. Esta situacion traté de sanarse con programas de apoyo
seguidos hasta el gobierno de Fox que consiguieron paliar la situacidn, mas no mejorarla. En
1994, con la entrada del Tratado de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) se

termind por rezagar su importancia, se recluyeron y eliminaron aranceles.

La liberalizaciéon comercial en China, a diferencia de México, en términos de
estimulos fiscales, exenciéon de impuestos, reduccion de importacion, etc. fue gradual y
experimental a través de la creacion de Zonas Econdmicas Especiales (ZEE), mismas que
cumplieron con el objetivo de transferencia de tecnologia y elevaron los niveles de
exportacion. Con ello, China se convierte en una economia innovadora y rompe con la
ortodoxia conservadora a la que estaba acostumbrada.

Mais atin, desde de la apertura comercial, China ha elaborado planes estratégicos con vision
a largo plazo, por ejemplo, el “Plan de 10 afios” y el “Plan cuatro modernizaciones”; éste
ultimo contempl6 todos los sectores y el crecimiento esperado de cada uno. En lo que suma,
se trata de planes de mediano y largo plazo que, a diferencia del Consenso de Washington
adoptado por la economia mexicana, reconoce las fortalezas y politicas de los sectores de
atencion y participacion de esta economia.

Ademas del apego a los principios del Consenso de Washington, que resguardaba la
promocién de capital extranjero en sectores antes protegidos tales como bancos, petrolero,
construccion, servicios publicos, etc., y el intenso sesgo al mercado de E.U., otros eventos en
Meéxico justifican su desempefio hoy en dia: la entrada al Acuerdo General sobre Aranceles
Aduaneros y Comercio (GATT) en 1986, en el que se restablece el esquema arancelario y se
eliminan por completo el programa de sustitucién de permisos previos a exportacion e
importacion; el Pacto de Solidaridad Econémica (PSE) en 1987, cuyo objetivo era controlar
la inflacion, mismo que se logr6 con éxito pero deserté en cuanto a la mejora
macroecondmica y la situacion devaluacion-recesion existente; y el TLCAN en 1994, con el
que se restructura la Ley para promover la inversion y regular la inversion extranjera: se
elimina el limite de inversion externa como proporcién de las sociedades mexicanas y los

requisitos de desempefio que dicha Ley abarcaba, a reserva de algunas contadas actividades.
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En resumen, todos estos eventos cedieron cada vez mas derechos y decision a
extranjeros por sobre los intereses nacionales.
Asi, en términos de lo que abarca la politica econdmica, México carece de vision a largo
plazo y estd limitado a paliar distorsiones macroeconémicas a corto plazo. En su busqueda
por preservar la estabilidad de precios, cuyo rendimiento tampoco ha sido exitoso, el
crecimiento econémico, pleno empleo, la distribucién mds equitativa del ingreso y riqueza y
el equilibrio de la balanza de pagos que México ha tratado de resolver desde la apertura

comercial, ha tenido un desempefio marginal.

Asimismo, en México la entrada de inversion extranjera tomé forma de operaciones
outward y FyATs inward horizontales. En principio, todas estas estuvieron favorecidas por
las condiciones de desregulacion y el inicio de importantes tratados comerciales desde el
periodo presidencial de Miguel de la Madrid, por la privatizaciéon de empresas publicas en
los noventa, y el desempefio econdmico con rasgos positivos. Contrario a lo que pudiera
suponer la entrada de capital extranjero, el elevado nimero de operaciones de venta de
empresas medianas a favor de empresas extranjeras, particularmente FyATs inward
horizontales, trajo como resultado un alto grado concentracion: de 1990 al 2000, 45% son
operaciones inward, mismas que corresponden a operaciones en las que el capital extranjero
adquiere entre 50% y 100% del capital total.

En tanto que en China, las empresas de capital extranjero estdn categorizados por tipo de
proyectos; efectivamente, estdn controlados y limitados por el gobierno chino, éste les da

libertades de acuerdo a las necesidades € intereses nacionales.

Por otro lado, el presente se suma a los trabajos que resguardan la relacién positiva
entre la liberalizacion financiera y crecimiento econdémico. El sistema financiero tiene la
capacidad de crear los incentivos y reducir las restricciones a los agentes econdmicos,
afectando tasas de inversion y ahorro, la inversion tecnoldgica y, por ende, el crecimiento
econdmico a largo plazo.

La liberalizacién econdmica ayuda al sistema financiero en términos de romper con barreras
que obstaculizan el equilibrio de mercado, por el ejemplo, los topes a las tasas de interés
activas y pasivas, el encaje legal, etc. que limitan el aumento de ahorro e inversion.

Igualmente, al liberalizarse la intermediacién bancaria y las instituciones y tener la libertad

117



de determinar los plazos y tasas de interés activas y pasivas, se genera una mayor
competencia entre los intermediarios bancarios; con ello, se eleva la eficiencia de los

intermediarios.

La transicién de la liberalizacion de la banca es de gran importancia, especialmente
porque la economia china y mexicana son predominantemente bancarias; en México este
proceso de caracteriza por el gradual ajuste a la banca universal y la apertura al capital
extranjero al sector financiero, mismo que se intensifica con el TLCAN extendiéndose a
servicios de banca, seguros, valores y otros servicios financieros.

De hecho, tanto el sistema financiero mexicano como el chino, tuvieron un beneficio
importante después de liberarse las tasas de interés.

Por su parte, la reforma financiera en China desempefi0 un papel necesario y
complementario. Logra transformar un sistema bancario centralizado a uno especializado y
definido, permitiendo con ello penetrar en los mercados internacionales. Con la estructura
anterior era dificil allegarse de capital para inversion y la asignacion respondia a razones
politicas. Adicionalmente, el proceso de liberalizacion financiera china disputa entre ser
rapida o lenta, independientemente de ello, para entonces China contaba con un sistema
planificado, s6lido y respaldado por el PBC. En tanto ser asi, el problema de inflacién y el
incremento de carteras vencidas en China fue rdpidamente corregido, mientras que en
México, por el contrario, hubo una severa fuga de capitales. A 1994 atin eran persistentes,
pese a la transicion de la naturaleza de los bancos, las instituciones reguladoras, etc., la severa
crisis de balanza de pagos, es decir, la crisis bancaria del que resume dos tipos de bancos: los
de participacién extranjera y los nacionales, estos dltimos se fueron fusionando con los
extranjeros como producto de sus propias crisis de capitalizacion. Es decir, en México
acontece un proceso de desregulacion operativa sin respaldo.

La nacionalizacion, junto con los procesos subsecuentes, ha forjado afirmar que la banca en
Meéxico es extranjera. A pesar de ello, México logra modernizar y diversificar instrumentos

financieros y con ello elevar el ahorro nacional.

Particularmente, este trabajo refuerza las conclusiones de Pusseto (2008) al afirmar
que el desarrollo y desempefio de un sistema financiero, como brazo impulsor del crecimiento

econdmico, depende de la calidad con la que se desempeiie; ello en términos de seguridad,
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particularidad de servicios, bajo riego, y disponibilidad y calidad de los mismos al ptblico.
En términos de su desempefio, medido a través de estas variables, que a su vez renuevan y
elevan la inclusion financiera, se logrard afectar las decisiones de ahorro e inversiéon que,
respaldado por la teoria desarrollada en el presente, elevan la actividad econdémica y calidad
de vida de las personas. Asi, el presente no defiende una posicion o condicién directa entre
la profundizacién financiera y el crecimiento econémico, sino éste tltimo como efecto de la
calidad y productividad de la inversion.

Asimismo, el presente sentencia la autonomia del Banco Central respecto del gobierno como
forma de evitar que intereses de este tltimo sean interpuestos a los que el Banco Central vela,
en entredicho, el gobierno debe fungir como encargado de determinar los objetivos
econdmicos a perseguir. En caso contrario, particularmente en el caso mexicano,
probablemente el gobierno lo conduzca de acuerdo con intereses cortoplacistas creando un

ambiente incierto en cada cambio gubernamental.

Cabe decir, para finalizar, que el proceso de globalizacién revoluciond
estructuralmente la economia mexicana y china. La apertura comercial, paso mds importante
a este acontecer, se formulé como emblema de unidad y competencia con el exterior.

Lo que realiz6 México en todo el proceso de restructuracion financiera y comercial fue
restarle control y autoridad en decisiones internas. En un entorno cada vez mds competitivo,
una economia dependiente como la mexicana no puede tomar decisiones libremente sin
consultar con el extranjero.

En tanto China, evidentemente ha acertado en la estrategia particular y experimental de la
reforma econdmica y financiera. Dicho esto, no se trata de la politica y de las reformas
econdmicas como detonante de la disparidad entre estas economias cuyo entorno en 1978,
supondria un desempefio a 2016 por lo menos similar; respaldado por la estadistica, teoria e
historia, es correcto afirmar que, mds alld de las politicas econdmicas, la particularidad con
la que se adopté y molded el nuevo orden econémico al entorno nacional y la reforma
financiera como complemento necesario al resto de la economia justifican la disparidad en

cuanto a desempefio econémico entre México y China posterior a la liberalizacién comercial.

Las implicaciones de lo anterior resuelven a decir que las caracteristicas modernas

que presenta el sistema econdémico mexicano parece ser mds una fachada; en su interior
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resguarda un sistema inestable producto de la desregulacion que se intensifica con el gobierno
de Carlos Salinas de Gortari y del que resulta un pequefio margen de maniobra para la
participacién publica en decisiones nacionales de politica econémica a corto y largo plazo.
En relacion con las medidas de politica econdmica, del que Banco de México representa uno
de los pilares del sistema financiero, debe haber un ajuste activo de variables que actualmente
obstaculizan el crecimiento econdémico y la eficiencia macroeconémica, no sélo la inflacion,
sino trastocar el tema de carteras vencidas que ocasionan la fuga de capitales, la
reestructuracion regulatoria de solvencia de intermediarios, asi como la transparencia y
rendicién de cuentas de los mismos, todo ello con el fin de construir un entorno favorable a
la inversion privada tanto nacional como extranjera priorizando aquella de caricter
productivo.

Ciertamente, es diestro aclarar que en virtud de lo que la investigacion luce, crear un entorno
de certidumbre es decisorio como atencion a las exigencias nacionales para elevar el ahorro
y la inversion. El disefio y aplicacion de policias econdmicas que faciliten y doten de
proteccidn a la industria nacional en la integracién global es imperativo.

Asimismo, a pesar de que el presente defiende la inclusion de la industria nacional al esquema
internacional, también consiente la importancia de la IED como impulsor de crecimiento
economico, siempre y cuando sus frutos se vean reflejados en intereses nacionales; para ello,
en vista de que las FyATs son el principal eje de llegada de inversién extranjera, es
conveniente diseflar un esquema que atienda la inclusion de diferentes sectores a dicha
modalidad.

Queda como objetivo de futuras investigaciones, identificar los sectores y actividades
compatibles con la modalidad de FyATs que logren favorecer medianas industrias en sectores
diversificados. Igualmente conveniente, cabria realizar la misma comparativa del presente,

respecto a las economias latinoamericanas més desarrolladas.
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Anexo

Estructura financiera de China y México

China México
Institucién Facultades Institucién Facultades
La Comisién De acuerdo con el Informe anual de la Secretaria de De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 60 del
Reguladora del Comisién Reguladora Bancaria de China 2016, | Hacienda y Reglamento Interior de la Secretaria de Hacienda y
Sector Bancario es responsabilidad de la CBRC”': Crédito publico Crédito publico, le corresponden al secretario, en
de China (CBRC) | -Formular y emitir las regulaciones sobre las (SHCP) materia financiera, las siguientes funciones no
reglas de las instituciones financieras bancarias delegables:
y las operaciones de supervision y gestion. La -Proponer al Presidente de la Republica la politica
aprobacion de las instituciones financieras del Gobierno Federal en las materias financiera,
bancarias se puede establecer, revisar, cambiar, fiscal, de gasto publico, crediticia, bancaria,
terminacién y el rango de la operacion. monetaria, de divisas y de precios y tarifas de
-Realizar la supervision fuera de las bienes y servicios del sector publico, para la
instalaciones sobre las operaciones del sector formulacién del Plan Nacional de Desarrollo y sus
bancario y el estado de riesgo, establece los programas.
sistemas de supervision de bancos y gestién de -Planear, coordinar, conocer la operacién y evaluar,
la informacion, el andlisis y la evaluacién del el Sistema Bancario Mexicano respecto de las
perfil de riesgo de las entidades bancarias. instituciones de banca de desarrollo, de las
-Establecer un sistema de la evacuacién de instituciones de banca multiple en las que el
emergencia de banca y los planes de respuesta Gobierno Federal tenga el control por su
de emergencia, para ofrecer la disposicidn de participacién accionaria, asi como de las demds
las instituciones y el responsable del personal, entidades del sector paraestatal que corresponda
puede eficaz frente a las emergencias de las coordinar a la Secretaria.
bancarias. Realiza la reestructuracién o -Expedir los reglamentos orgdnicos de las
receptacién de las instituciones bancarias, si instituciones de banca de desarrollo que rijan su
los bancos tienen la crisis de crédito o que organizacién y funcionamiento, asi como los
afecta gravemente de otros depositantes. Puede lineamientos a que se sujetarn las instituciones de
revocar las instituciones bancarias que tienen banca miiltiple en las que el Gobierno Federal tenga
las operaciones ilegales o la mala gestion, el control por su participacion accionaria, en las

3! Para evitar distorsiones en el proceso de traduccién, se ha tomado el texto de Min (2017).
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investigar la cuenta de la persona que se
sospecha la operacién ilegal.

materias de presupuestos, administracion de sueldos
y prestaciones, y las demads objeto de regulacion.
Otorgar y revocar autorizaciones para la
constitucién y funcionamiento de grupos
financieros.

Banco Popular de
China (PBC)

De acuerdo con el sitio oficial del Banco
Popular de China, las principales
responsabilidades del BPC son:

-Formular el plan estratégico de desarrollo y
reforma de la industria financiera, realizar una
investigacién exhaustiva y coordinar la
resolucién de los principales problemas en las
operaciones financieras, promover el
desarrollo coordinado y saludable de la
industria financiera.

-Redactar las leyes y regulaciones
administrativas pertinentes, mejorar las reglas
de operacion de las instituciones financieras y
emitir 6rdenes y regulaciones relacionadas con
el desempefio de los deberes.

-Formulacién e implementacién de politicas
monetarias de acuerdo con la ley; formulacién
e implementacién de politicas de guia de
macro crédito.

-Responsable de formular e implementar la
politica de tasa de cambio del renminbi,
mejorar continuamente el mecanismo de
formacion de la tasa de cambio, mantener el
equilibrio de los pagos internacionales,
implementar la administracién de divisas, ser
responsable del seguimiento y monitoreo de
los mercados financieros internacionales, y
monitorear y administrar los flujos de capital
transfronterizos, la tenencia.

Banco de México
(Banxico)

El articulo 3o. de la Ley del Banco de México se
establecen las funciones que esta desempefiara:

I. Regular la emisidn y circulacién de la moneda,
cambios la intermediacién y los servicios
financieros, asi como los sistemas de pagos;

II. Operar con las instituciones de crédito como
banco de reserva y acreditante de dltima instancia;
III. Prestar servicios de tesoreria al Gobierno
Federal y actuar como agente financiero del mismo;
IV. Fungir como asesor del Gobierno Federal en
materia econdmica y, particularmente, financiera;
V. Participar en el Fondo Monetario Internacional y
en otros organismos de cooperacién financiera
internacional o que agrupen a bancos centrales, y
VL. Operar con los organismos a que se refiere la
fraccién V anterior, con los bancos centrales y otras
personas morales extranjeras que ejerzan funciones
de autoridad en materia financiera.
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-Gestionar y operar reservas nacionales de
divisas y reservas de oro.

Emitir renminbi y gestionar la circulacién de
renminbi.

Ministerio de
Finanzas (MOF)

De acuerdo con el sitio oficial del Ministerio
de Finanzas de la Repitiblica Popular China,
corresponde al MOF:

-Formulacién e implementacién de estrategias,
planes, politicas y planes de desarrollo fiscal y
tributario, analizando y pronosticando la
situacién macroecondmica, participando en la
formulacién de diversas politicas
macroecondmicas, proponiendo el uso de
politicas fiscales y tributarias para implementar
la regulacion y el control macroeconémico, y
equilibrando de manera integral los recursos
sociales y financieros, y formulando recursos
centrales y financieros.

-Redactar leyes y reglamentos administrativos
sobre finanzas, finanzas y gestién contable,
formular regulaciones departamentales,
organizar negociaciones internacionales sobre
finanzas y deudas relacionadas con el
extranjero y redactar acuerdos y acuerdos
relevantes.

-Asumir la responsabilidad de la gestién de los
ingresos y gastos fiscales del gobierno central.
-Responsable de la preparacién del proyecto de
presupuesto central anual y su
implementacion.

-Responsable de la administracién de ingresos
no tributarios del gobierno, responsable de la
administracion de los fondos del gobierno y de

Comisién
Nacional
Bancaria y de
Valores (CNBV)

En acuerdo a lo dispuesto en la Ley de la Comisién
Nacional Bancaria y de Valores corresponde a la
CNBV:

-Fijar reglas para la estimacion de los activos y, en
su caso, de las obligaciones y responsabilidades de
las entidades, en los términos que sefalan las leyes.
-Emitir disposiciones de cardcter general que
establezcan las caracteristicas y requisitos que
deberdn cumplir los auditores de las entidades, as{
como sus dictdmenes.

-Procurar a través de los procedimientos
establecidos en las leyes que regulan al sistema
financiero, que las entidades cumplan debida y
eficazmente las operaciones y servicios, en los
términos y condiciones concertados, con los
usuarios de servicios financieros.

-Autorizar la constitucién y operacién de aquellas
entidades que sefialan las leyes y, en su caso,
acordar la revocacion de dichas autorizaciones, asi
como determinar el capital minimo y los
requerimientos de capitalizacién a los que deberdn
sujetarse las entidades conforme lo sefialen las
leyes.

-Ordenar la suspension de cotizaciones de valores,
cuando en su mercado existan condiciones
desordenadas o se efectien operaciones no
conformes a sanos usos o practicas.
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la administracién de las tarifas administrativas
de acuerdo con las regulaciones. Gestionar
instrumentos financieros.

-Responsable de manejar y supervisar los
gastos de desarrollo econémico del gobierno
central, la asignacidn financiera de proyectos
de inversion del gobierno central, participar en
la formulacién de politicas relevantes para la
inversion de construccion central, formular el
sistema financiero de construccion de capital y
ser responsable de la gestién financiera de los
subsidios de politicas relevantes y los fondos
de reserva especiales. Responsable del
desarrollo integral y la gestién de la
agricultura.

-Formulacién e implementacion del sistema y
las politicas de gestioén de la deuda interna del
gobierno, preparacion de un plan nacional de
equilibrio de la deuda y formulacién de
sistemas y métodos de gestién de la deuda del
gobierno local para prevenir riesgos
financieros.

Comisién
Nacional de
Seguros y Fianzas
(CNSF)

Con forme a lo dispuesto en la Ley de Instituciones
de Seguros y Fianzas, la CNSF tendra facultad para:
I. Vetar las normas de autorregulacién que expidan
las organizaciones aseguradoras y afianzadoras,
cuando la propia Comisién considere que éstas
puedan afectar el sano y equilibrado desarrollo del
sistema financiero, en proteccion de los intereses
del publico, en cuyo caso tales normas no iniciaran
su vigencia, o bien en el mismo supuesto ordenar
que se dejen sin efectos;
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II. Ordenar la suspension, remocién o destitucién de
los consejeros y directivos de las organizaciones
aseguradoras y afianzadoras, asi como imponer veto
de tres meses hasta cinco afios, a las personas antes
mencionadas, cuando cometan infracciones graves
o reiteradas a esta Ley y a las disposiciones de
cardcter general que emanen de ella, con
independencia de las sanciones econémicas que
correspondan conforme a esta u otras leyes, y;

III. Revocar el reconocimiento de organizaciones
aseguradoras y afianzadoras, cuando cometan
infracciones graves o reiteradas a lo previsto.

Sistema de ahorro | De acuerdo a lo dispuesto en el articulo 50 de la
para el Retiro Ley de los Sistema de Ahorro para el Retiro, la
(SAR) Comisién tendrd las facultades siguientes:
-Regular, mediante la expedicion de disposiciones
de caricter general, lo relativo a la operacién de los
sistemas de ahorro para el retiro, la recepcion,
dep6sito, transmisioén y administracién de las cuotas
y aportaciones correspondientes a dichos sistemas,
asi como la transmisién, manejo e intercambio de
informacién entre las dependencias y entidades de
la Administracion Publica Federal, los institutos de
seguridad social y los participantes en los referidos
sistemas, determinando los procedimientos para su
buen funcionamiento.

-Expedir las disposiciones de cardcter general a las
que habran de sujetarse los participantes en los
sistemas de ahorro para el retiro, en cuanto a su
constitucién, organizacién, funcionamiento,
operaciones y participacién en los sistemas de
ahorro para el retiro, tratindose de las instituciones
de crédito esta facultad se aplicard en lo
conducente.
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-Emitir reglas de caracter general para la operacién
y pago de los retiros programados.

-Establecer medidas para proteger los recursos de
los trabajadores cuando se presenten circunstancias
atipicas en los mercados financieros. Asi como
dictar reglas para evitar pricticas que se aparten de
los sanos usos comerciales, bursatiles o del
mercado financiero.

Comision De acuerdo con el articulo 11 de la Ley de
Nacional para la Proteccién y Defensa al usuario de Servicios
Proteccion y Financieros, la Comisién Nacional estd facultada
Defensa de los para:

Usuarios de -Atender y resolver las consultas que le presenten
Servicios los Usuarios, sobre asuntos de su competencia.
Financieros Atender y, en su caso, resolver las reclamaciones
(Condusef) que formulen los Usuarios.

-Llevar a cabo el procedimiento conciliatorio entre
el Usuario y la Instituciéon Financiera.

Actuar como drbitro en amigable composicion o en
juicio arbitral de estricto derecho.

-Procurar, proteger y representar individualmente
los intereses de los Usuarios, en las controversias
entre éstos y las Instituciones Financieras mediante
el ejercicio de las acciones, recursos, tramites o
gestiones que procedan ante autoridades
administrativas y jurisdiccionales.

-Emitir recomendaciones a las autoridades federales
y locales para coadyuvar al cumplimiento del objeto
de esta Ley y al de la Comisién Nacional.
-Proporcionar informacién a los Usuarios
relacionada con los servicios y productos que
ofrecen las Instituciones Financieras, y elaborar
programas de difusion con los diversos beneficios
que se otorguen a los Usuarios.
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