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MARCO TEORICO

1. {COMO SE DEFINE EL SISTEMA FINANCIERO?

Para poder entender el concepto de Banca es necesario establecer algunos elementos que permiten

ubicar a la Banca Comercial como parte del denominado *Sistema Financiero".

E! Sistema Financiero en general, esta conformado por una serie de agentes econdmicos que se

entrelazan de distintas maneras, entre ellos mismos.

E! esquema general de! Sistema Financiero Mexicano' tiene su eje central en la Secretaria de Hacienda
y Crédito Publico, presidida por el poder ejecutivo federal (Presidente Constitucional). En tomo a esta
Secretaria se coordinan dos comisiones evaluadoras: la Comisién Nacional Bancaria y la Comision
Nacional de Seguros y la Nacional de Valores®; asimismo coordina a las Instituciones Auxiliares de

Crédito. Dichas comisiones tienen designada la evaluacion y promocién de las instituciones a su cargo.

VES importane wnar et cucita que la preseisie esimctira (cuddio ), neccomermpla fa auiotomiba e se apicss ol Banea de Mdvco a
pasir del 17 de abril de 1994,

= Lay Cotsiones gtenen, respecta a oy seciores que exedi referidas, fimctones de inspeceion y viglaneia, derentade tanbicn en diversa
xfdl’li crertas atribliciones IMHI nntaneice [’llhlll‘ll,\ ¥ Il'vl;lllill‘ spcraciones



CUADRO 1

ESTRUCTURA GENERAL DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Secretaria de Hacienda Asociacién Mexicana
y de
Crédito Pablico Bancos
| 1 |
Banco Comision Comisién o
de Nacionat Nacionat 1 Comision Nacional de
México Bancaria de Seguros | Valores
y Fianzas
| I i
|
Coordinacién de Supervisores del |
Sistema Financiero (COSSIF)
l I__ . Empresas de
Seguros y Fianzas
Instituciones de Grupos
Crédito Financieros

Banca Nacional Instituciones Organizaciones Mercado

de Crédito Auxiliares de Crédito de
Privada de México Concesionadas (1) Valores

I 1
Banca Muitiple| Banca de Banco Obrero Almacenadoras (1) Datos al 6 de julio de 1992
%) Desarrolio —- - Arrendadoras Fin.
First Naciona! Soc. Ahorro y Pres.
City Bank U. de Crédito
E. de Factoraje Fin.
Casas de Cambio

“Tuente : ‘Boletin informativo de Casa de Bolsa INVERLAT, de agosto de 1992.



Marco Tedrico.

1.1, El Sistema Financiero Universal

El origen del Sistema Financiero se basa en la necesidad de generar ahorro para lograr el sano y
sostenido crecimiento de la economia, asf pues, éste se define como la generacion de una estructura de
mercado caracterizada por el comercio de capital. 'Para ello el sistema debe proporcionar opciones de
inversién y de financiamiento, que taciliten la captacion de ahorro y su colocacion entre los diversos
usuarios del credito, atendiendo, de |a mejor manera posible, a las necesidades, preferencias e intereses

de oferentes y demandantes.

Como cualquier mercado que actue en forma eficiente, los de caracter financiero requieren:
a)amplia participacion en ellos de quienes colocan o reciben capitales en forma
monetaria;

b) satisfactoria diversiticacién de instrumentos para llevar a cabo esa colocacion y
recepcion;
¢) seguridad, economia, liquidez y expedicion en las transacciones, y contacto rapido y

eficiente de oferta y demanda®,

Los intermediarios arbitran de manera profesionai entre el usuario de crédito y los proveedores de ahorro

creando liquidez y seguridad acorde a las necesidades de los primeros y captando el interés de los otros.

Conviene aclarar que existen dos tipos de intermediarios financieros los denominados institucionales y
los no institucionales, ei desarrolio de estos Ultimos obedece a que en muchos casos la Institucionalidad

queda rebasada por las necesidades definanciamiento permitiendo el desarrolio de un mercado paralelo.

¥ Francisco Borja Mantnez "El Nuevo Sistema Financiero Mexicano”, Fondo de Culira Econdmica, N° 449, p-lo.



Marco Tedrico.

El crecimiento genera primeramente la creacion y fortalecimiento de un mercado de dinero, para después

desarrollar el mercado de capitales*,

Un instrumento del mercado monetario a coro plazo frecuentemente utilizado es, a menudo un titulo del
Goblerno Federal. Otros instrumentos de este mercado, son los depoésitos interbancarios, las
aceptaciones bancarias, los centificados de depdsito y los efectos comerciales emitidos por sociedades
no financieras. Estos constituyen una forma no inflacionaria de financiar los déficit publicos. Permiten
también a los gobiemnos implantar la politica monetaria a través de operaciones de mercado ablento® y
proporcionan un punto de referencia para lafijacion de otros tipos de interés. Son fuente de fondos para
los bancos comerclales y para otras instituciones que tienen redes limitadas de sucursales (incluidos los
bancos extranjeros y las comparilas de arrendamiento financiero y factoraje). Al ofrecer a las grandes
socledades la posibilidad de emitir valores a corto plazo enforma de "efectos comerciales*, los mercados
de dinero hacen mas competitivo el mercado de crédito empresarial y reducen el poder de mercado de

los grandes bancos comerciales®.

€l Mercado de Capital al hacer liquidas las inversiones a largo plazo, actia como mediador entre las
preferencias contrapuestas de prestamistas y prestatarios en materia de vencimientos. Ademas facilitan
la dispersién de la propiedad de las empresas y la reasignacién de los recursos financieros entre las

sociedades y las industrias.

4 Los mercados de valores bien desarrollados amptian la gama de servicios financieros. Los mercddos monetarios @ cono plazo compiten
con los bancos en ¢l suminisro de crédito a las sociedades v, en condiciones apropiadas, {os inercados de capital pucden proporcionar deudu
a largo plazo y financiamiento en fonna de capital accionario u los gubierios y grandes companifas de sector enpresarial,

$ Todos estos conceptos serdnt explicados inds adelanie en ¢l apanado cuarro de este mismo capliulo.

® Hany Seachon "Un Esquena de Andlisis Geroncial para istiuciones Finoncieras”, Programa de Especializacion de Finanzas
imemacionales. INCAE, Nicaragua, 1990, p.-127.



Marco Tedrico.

En tas economias maduras, las nuevas emisiones de acclones han sido eclipsadas en los afios reclentes
por el retiro de las acciones existentes. Coma consecuencia de las fusiones absorclones de empresas

y la propagacién de los programas de compra de acciones.

En muchos paises los mercados de capital accionario siguen siendo pequefios, la oferta de capital en
acciones se ha visto limitada por la renuencia de los propletarios de empresas privadas a dilulr sus
derechos de propiedad y su control mediante la emisidn de acciones o a cumplir con los requisitos de
revelar informacién acerca de sus operaclones. La emision de acciones también ha sido desatentada por

la disponibilidad de financiamiento menos costoso en forma de deuda.

Un problema comin de los mercados de valores, especialmente en las primeras etapas de sus
desarrolio es el pefigro de un auge especulativo seguido de una brusca caida’, Las grandes alzas y
bajas de los precios también afectan a los mercados de valores de los paises de ingresos altos, pero

pueden ser mucho més pronunciadas en los mercados jovenes.®

Dentro de las caracteristicas de regulacién financiera se han modificado de acuerdo a las necesidades
de desarrolio y especializacidn por lo cual se crearon instrumentos para la aplicacién de politicas
regulatorias de la moneda, el crédito y los cambios o establecer especializacién de funciones de
intermediacion particularmente en el caso de los bancos, ya que estos son los principales agentes

tinancieros.

? tdem p.- 128-130)

® Lt colapso de Wall Street ef 19 de octubre de 1987 fue mucho menos abrupto que e inuchos nercados mis pequenos, 1ol es el caso los
mercados finuncicros de Brasil, Corea, Filipinas, Hong Kong Mévico, Singapur y Tuilandia.



Marco Tedrico.

Las regulaciones a los sistemas financieros rebasaron los limites de sus objetivos y se convirtieron en
esquemas que dificultaban los procesos crediticios por lo que se empezo a mostrar un proceso inverso,
de liberacion de los regimenes aplicables al quehacer financiero. Esto con el propésito de permitir una
mayor eficiencia en sus servicios y una reduccién en sus "margenes de intermediacion financiera'. Asf
como producto de esa mayor liberlad, los bancos estan en posibilidad de penetrar en los mercados

financieros regulados por el Estado y reducir mercados informales paralelos.

Como consecuencia de la diversificacién de mercados, se ha generado una tendencia en dos sentidos:
la universalidad y la especializacion en los servicios financieros. La primera se refiere a la vemtaja de
prestar una amplia gama de servicios financieros, lo que permite a los intermediarios alcanzar mejores
condiclones de liquidez a! operar, Este fenémeno ha llevado a la banca a trabajar bajo el esquema

denominado banca universal a través de la conformacion de grupos financieros',

Porotra parte la especializacion deriva de la necesidad diversificar los servicios financieros, para evitar

que la universalidad propicie que los intermediarios actien primordialmente en los sectores de mayor

desarrolio relativo.

Ahora blen estos conceptos no son excluyentes, sino mas bien complementarios a través de la
integracion de los grupos financieros, ya que a través de un mismo intermediario permite realizar la
totalidad de las operaciones correspondientes. Todo ello anula los problemas de liquidez y ha marcado

la tendencia hacia integracién de financiera en todos los mercados financieros en la actualidad.

¢ Se entiende como margen de intenmediacion, uf diferencial enire fas tasas pusivas y las activas.,

W Es la banca donde se integra con mayor amplind fa prestacion de senvicios foancicros



Marco Tednco.

1.2. £l Sistema Financiora Mexicano

Aln cuando existian elementos incipientes de un sistema financiero no integrado, se considera que &l
sistema financiero mexicano desarrolia sus bases a fines del siglo pasado y principios de ésle y como
premisa se advierte que el criterio bajo el cual se rige la rectoria del Estado es el adecuado desempeino

de esta actividad es de interés piblico.

Asi el sistema financiero posrevolucionario generaliza la autorizacion previa del Gobierno Federal para
bancos, empresas aseguradoras, organizaciones auxiliares de crédito y sociedades financieras, ya que
anteriormente solo los bancos se sujetaban a dicha autorizacion. Posteriormente se agregaron facultades

regulatorias atribuibles a la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico y al Banco de México.

La legislacién aplicable a la banca ha experimentado cambios a lo largo del desarollo, utilizando
aternadamente el concepto de concesién a autorizacion, pero no es hasta 1962 aio en que se sustituye
autorizacion por concesion con el propésito de senalar que se estaba en presencia de un servicio

publico.

Anos después se extiende a otros intermediarios la aplicacién de concesion para evitar controversias

mayores sobre las facultades discrecionales del Gobierno Federal,

En 1982 se establece un cédigo lundamental que el servicio de banca deberd prestarse de manera
exclusiva por el Estado a través de instituciones. Para 1990, 1a nueva Ley de Instituciones de Crédito da
el caracter de autorizacion al acto por el cual se haria licitamente permisibles a nuevas sociedades

prestar el servicio de banca.

10



Marco Tednco.

Este cambio no séio implica la reprivatizacién de la Banca, sino también la desregularizacion bancaria
para aumentar su competitividad, ya que como se vera mas adelante, ésta habla perdido su posicién en
el mercado por el desarrolio de mercados paralelos, como es el caso de las Casas de Bolsa quienes

podian ofrecer al publico condiciones de inversion mas redituables.

Algunos de los instrumentos que se aplicaron se encuentran principalmente las *cuentas maestras™",
letras de cambio y pagarés aceptados por Bancos®. Asimismo se sustituyd el encaje legal" por

coeficiente minimo de liquidez'*,

2. {QUE ES LA BANCA Y COMO SE CLASIFICA?

En el Sistema Bancario', la Banca Centra! también denominada Banco de México, establece en
principio, 1a politica monetaria (que controla la emisién de papel y moneda, crédito, tasas de interés, etc.)
y la politica financiera (que controla a los agentes financieros, como son las Instituciones Auxiliares de

Crédito).

" Su rendimiento corresponde al de la cartera de valores de rema fijo existae en el fideicomniso de inversion ol que se aplican por cuenta
del cliente las sumas que esie abone en la cuenta de cheques que a ese efecto abra en el banco, quedando a este tiltimo procurar rendimientos
amracivos mediante la seleccion que haga de los diversos alos intcgrantes de las cantera antes senalada.

2 [ las lewas de cambio y e los pagurés, el rendimiento pura el beneficiario es ef que ofrezca libremente el banco acepranie o avalista

¥ Conforme al sistana de encaje, el pasivo compuable debfa distribuirse e dos grandes rubros:

- recursos en depdsitos obligatorios del 39% en el Bunco Ceniral, y
- canalizacion “bdsica” direcia del 61 % a sectores prioritarios seialados por el Banco de Mévico, (seguin las Tasas ldsicas de Depdsito Legal,

vigenies et ocrubre de 1975).

Wiis el coeficiente donde la banca debe invertir por lo meios 307 de su pasivo en depisitos en el Banco de Méxco, valores del Estado
o bonos emitidos por los bancos de desarrollo.

1 Veuse cuadro 2 (Evrucrura del Sivena Bancario en Méveo),

11



Marco Tedrico.

Hasta aqui, hemos descrito tan s6lo las funciones generales de integracion del sistema financiero y
bancario, respactivamenta. Ahora pasaremos a definir las acciones concretas de los distintos agentes
que conforman e! sistema bancario, asf como los distintas instrumentos que hacen uso; con el fin de

establacer los campos de accion de la Banca Comercial en un primer acercamiento.

CUADRO 2

ESTRUCTURA DEL SISTEMA BANCARIO EN MEXICO™

Banco de México

Banca Banca
Comercial de
Fomento

|
rPrivadal l Publica l [MixtaJ m

Fuente: efaboracion propia, basado en la informacién de Borja Martinez.

2.1. La Banca Central

Del balance dal Banco de México"’, puede inferirse que sus actjvos estan compuestos en gran medida
por ias cuentas denominadas: reserva monetaria (oro y divisas),depdsitos y obligaciones en moneda

extranjera, créditos a cargo de Instituciones asociadas y valores autorizados;los pasivos se integran de:

IS igportanie fomar eu caenta que b presoue esmicturd o contempla la autonomia que se aplicd al Banco de Mésico o partir del 1°
de abril de 1994

Y Péase cuadro 3 (Bulance peaeral conseldadeo al 1 de diciembre e 9935

12



Marco Tedrico.

billetes en circulacion y los diterentes tipos de depdsitos (que son obligaciones del Banco a favor de
particulares o de otras instituciones crediticias), aunque lo verdaderamente decisivo sonias obligaciones

que el Banco tiene contraldas a favor de los poseeddres de billetes.

Dentro de las funciones de los bancos centrales, gozan del derecho Unico o principat de emitir billetes
y acuiar moneda en su propio territario, lo que da iugar al monopolio completa ¢ parcial de dichas
tunciones'®. Algunas de las razones que el gobierno otorga este privilegio al Banco Central son 1as

sigulentes:

- Establecer uniformidad en la circulacidn monetaria, con el fin de una moneda de
aceptacion generalizada.

- Ejercer una vigitancia indirecta para evitar el excesc de liquidez y los problemas que
esto implica.

- Controlar la Expansion excesiva del crédito, ya que conileva el misma riesgo que el
exceso de liquidez.

- Disfrutar de mayor prestigio las monedas y bifletes que lanza a la circulacién un solo
banco, que aquelios que son emitidos por una diversidad de ellos; y restringir el incentivo
a las ganancias excesivas derivadas de la emision.

- Una de las funciones ya mencionadas anteriormente, es el disefio de a politica
monetaria y financlera, en coordinacién con las instancias gubernamentales

correspondientes,

" Se considera purcial, purque on algunns cass lu banca cenpal de cienos pulses solicin la creacion de papel y moneda a otras casas de
monieda por razones de cono ¢ infraessructera. Véase el caso de ke Casa de Moneda en Mexico que es reconocida a nivel internacional por
su calidad en la fundicion de maonedas,

13



Marco Tedrico.

Por otro lado, se encarga de ser guardian de las reservas en efectivo, pues el Banco de México se
encuentra en condiciones de estimular o reducir la capacidad de crear moneda a los bancos comerciales
en forma de depdsitos a la vista, pues estos ultimos estan regulados por el primero; otro medio es el

control directo sobre circulante y depdsitos bancarios.

CUADRO 3
BALANCE GENERAL CONSOLIDADO Al 31 DE DICIEMBRE DE 1993.
(Millones de nuevos pesas)
ACTWVO PASIVO Y CAPITAL
Titulos y valores 79,714 Billetes en circulacion 44,200
Créditos a cargo de inst. de Dep. y oblig. a tavor de Inst. de
Crédito y entid. finan. del exterior 30,575 Crédito 11,561
Créditos a cargo del Gobierno Dep. y oblig. a favor del Gob.
Federal y de Fids. de Fomento Fed. y otras Entidades del Sect.
Econémico 21,231 Publico 61,089
Oro, Plata y derechos especiales Dep. y oblig. atavor de
de Giro 1,229 Entidades del Ext. y Org.
Internacionales 24,527
Participacién en Organismos Asignaciones de Derechos Esp.
Internacionales 9,761 de giro 1,240
Deudores por operaciones de Acreedores por operaciones de
futuro 1,950 futuros 1,950
Moneda metalica 897 Otros pasivos 6,952
Inmuebles, mobiliario y equipo 444 Capital contable 1,318
otros activos 7,109 Remanente 73
152,910 162,910
Cuentas de Orden N$ 4,088,121
Moneda Metalica en Circulacion N$ 2,993

Fuente: Informe anual del Banco de México 1993.

14



Marco Tedrico.

También trabaja como agente financiero y bancario dei gobliemno de la siguiente manera: como el
gobierno debe pagar a sus servidores y empieados, asi como a sus acreedores, deposita dinero en el
Banco de México contra ei cual gira cheques o mandatos de pago. Por otra parte, los bancos
comerciales tienen que trasladar dinero de un pais a otro, ya sea para liquidar adeudos, realizar
transacciones o cubrir compromisos y se sirven del Banco Central para efectuar esta movilizacién de

fondos.

Asimismo actiia como agente financiero del gobiemo en la obtencién y redencién de empréstitos con

el exterior, ya sea gestionandolos directamente, cancelandolos o bien avalando tales operaciones.

Puesto que ei Sistema Bancario lo constituye una gran cantidad de bancos comerciales, resula evidente
que cada uno de ellos tenga cuentas distintas con los bancos restantes, que serfa muy dificil saldar

directamente. Para resolver esta complicacion se pensé en crear una Camara de Compensacion',

La Banca Central es también creadora de liquidez mediante el proceso de la tasa de redescuento,
prestando dinero a los bancos comerciales™. A través del redescuento se puede infiuir en la seleccion
del crédito, al mismo tiempo que se le da flexibilidad a éste. £l Banco de México esta en posibilidad de
precisar hacia que fines ha de orientar el importe de ios documentos o letras descontadas, los cuales
pueden ser agricolas, industriales o para financiar importaciones, o simplemente inversiones de caracter

fijo o especuiativo.

9 . . .

¥ La Camara de Compensacion es donde presenta cada uno de los bancos, los chegues que tenga a cargo de los oros, cancelandolos
mutuamnente haste donde sea posible. Cargando o abouando ent los cuentas gue ¢ Bunco Central lleva a cado uno; en su calidad de guardidn
de las reservas en cfective de las bancos comnercioles v lus diferencias resultanics

X Anic i - e e c ; ; -
' La mecdnica consiste en el cange de docomentos (que son bienes no lquidos), por dinero liquido, en este procesa la Banea Central cobra
una comision por dicho servicio que es conacuds como el redescuenio

15



Marco Tedrico.

Otras delas funciones que conciemnen al Banco de México, consisten en controlar en volumen de crédito,
crear y destruir moneda, entre otras; mismas que no se tomaran en cuenta por no ser alines al objetivo

trazado en el estudio.
2.2 La Banca Comercial

Dentro de las principales funciones de la Banca Comercial destaca crear depdsitos, ya sea directa o
indirectamente. En el primer caso se trata de la creacién de cuentas corrientes; en el segundo, através

del otorgamiento de créditos o sobregiros del Banco a los particulares, empresarios o inversionistas.

Las actividades afternas consisten en la realizacién de prestamos mediante el descuento de letras o
pagarés, etc. También se incluye la realizacion de negocios bancarios ordinarios y se toma en cuenta

la influencia en la actividad econémica de algunas empresas.

Dentro de los distintos tipos de crédito que otorga la Banca Comercial, se encuentran los créditos: de
circulacion, de inversién y de consumo. El primero funciona a base de descuentos de documentos
comerciales, letras, pagarés, entre otros, o mediante anticipos que los bancos hacen a sus clientes en
cuenta corriente. Se trata en general de creditos a corto plazo, cuya finalidad es realizar anticipadamente

el valor de las mercancias,

El crédito de inversidn, es un crédito a largo plazo y cuyo objetivo es aumentar ei capital del prestatario,

mejorarle la cuola de ganancia que le generaria su capital original.

Finalmenie, el credito para el consumo, sirve para agilizar la realizacion de un producto (generalmente

de tipo duradero), ya que en la mayoria de las ocasiones no se logra la rapidez requerida por el
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productor y en {a cantidad necesaria. Por 1o cual el productor y €l comerciante facilitan 1a venta a plazos,
mediante el descuento de una fraccién, a veces permanente, del salario o sueldo que percibe el

empleado u obrero.
2.3. La Banca de Fomento o de Segundo Piso

La Banca de Fomento se define como a los agentes financieros que han sido creados para ocuparse de
las funciones especializadas, no propias de la Banca Comercial, y que esta ultima no habla suministrado

las funciones financieras que importan en el proceso econémico.

Cabe sefalar que dentro de las funciones esenciales se encuentran; en primer lugar, un desarrollo del
sistema economico y financiero, asi como el desarrollo de un mercado de dinero y de capitales, con el
fin de incrementar los recursos disponibles para su aplicacion en proyectos de caracter estratégico y/o

prioritario.

La forma de esta inversion financiera abarca no s6lo como inversionista (es decir, como mecanismo para
la ejecucion de proyectos estatales de inversién) o simple prestamista (que arrendan exclusivamente sus
recursos patrimoniales), sino que son intermediarios financieros que captan recursos de unidades

superavitarias para ponerlos a disposicién de unidades deficitarias.

Son intermediarios especializados que se distinguen por el plazo que otorgan (generalmente a mas de
un ano) y por los criterios que utilizan en la evaluacién de los proyectos que se someten a su
consideracién (poniendo mas énfasis en las caracteristicas objetivas del proyecto, que en las subjetivas

del prestatario).
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Sus servicios financieros generalmente Incluyen, ademés del olorgamiento de los prestamos a mediano
y largo plazo, la inversién temporal en acciones de las empresas, |a garantia de prestamos por parte de
terceros, la colocacidn de emisiones de bonos y acciones de empresas, asi como proporcionar contactos

financieros tanto dentro como fuera dei pals, sirviendo como agentes de colocacidn de inverslon.

Aunque la funcién principal e indispensable consiste en suministrar recursos financieros a mediano y
largo plazo, usualmente, también participa en actividades de promocion como son: sugerir mejoras a los
proyectos que se someten a su consideracidn, ayudar a encontrar socios técnicos y empresariales,
realizar estudios de viavilidad para proyectos especificos y ain generar, financiar y echar a andar

proyectos nuevaos, los que eventualmente se traspasan a otros inversionistas,

Hasta aqui, hemos senalado las funclones especfficas de cada uno de los agentes que conforman el
sistema bancario, Sin embargo, hay algunos puntos en comin, ambos agentes tratan de lograr la mayor
captacion posible de recursos, tanto internos como extemos para financiar distintos tipos de proyectos.
Sin embargo, los objetivos que persiguen se diferencian, pues mientras la Banca Comercial centra sus
acclones atendiendo a los objetivos de obtener mayor rentabilidad financlera y una tasa de retomo
asegurada; la Banca de Fomento centra sus objetivos de tener mayor beneficio econdmico reglonal o
intersectorial y atiende a inverslones que son poco atractivas para el sector privado, pero de gran
beneficio social, o blen proyectos de iargos periodos de maduracién. La base sus razonamientos es

invertir en proyectos que brindan un apoyo al desarrolio econdmico.

3. LQUE SON LOS GRUPOS FINANCIEROS Y QUIENES LOS CONFORMAN?

El desarrollo de los grupos financieros en México, se ha venido observando por largo tiempo, en donde

bancos e instituciones de seguros iniciaron la participacién de capital social de otras empresas afines
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y de otra indole (como es el caso de las afianzadoras). Tales inversiones perseguian un doble propoésito:
Invertir en activos de atractivo rendimiento e integrar empresas para incrementar los beneficios

econdémicos.
3.1. El desamrolio de los Grupos financieros

Entre los Cuarenta y los sesenta las asociaciones bancarias aprovecharon ‘ciertos regimenes que
permitian, piramidando capitales, incrementar la capacidad legal para captar recursos del publico. Afios
maés tarde, en los setenta, operaron con muy considerable amplitud agrupaciones dentro del propio
sistema bancario cuyo fin fue superar entrabes de caracter formal para el acceso a la prestacién de
servicios integrados, propios de la banca mutiple o general*®'.

Esta ultima continu6 el proceso de integracion financiera a través de las casas de bolsa, empresas de
factoraje, arrendadoras financleras, sociedades de inversion, almacenes generales de depdsito o

instituciones de seguros y fianzas,

La nacionalizacién modific6 sensiblemente el proceso, ya que quedd prohibida la vinculacion patrimonial
entre bancos, casas de bolsay compaiias de seguros y fianzas. Sin embargo, los vinculos entre bancos

y organizaciones auxiliares de crédito, se mantuvieron.

La reforma emprendida en el Sistema desde 1988, y que se refleja en la nueva *Ley para Agrupar las
Agrupaciones Financieras® (con vigencia a partir del 19 de julio de 1990), seiala los objetivos y

funcionamiento de dichds grupos.

¥ francisco Borja, Op. Cit. p.-227.
rja, Op. Cit. p
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Dentro de los primeros destacan dos puntos principales: Contribuir a elevar los niveles de eficiencia y
sano crecimiento de la economia nacional mediante el fomento dei ahoiro interno y su adecuada
canalizacion hacia la produccion (en virtud de los bajos niveles de captacion que aun se registra en
nuestro sistema). En segundo fugar, procurar el desarrollo equilibrado del sistema, con cobertura regional
y competencia entre los diversos intermediarios, asi como la prestacion de servicios integrados conforme
a sanas practicas y usos financieros (para que se apliquen los cambios estructurales necesarios al

sistema financiero y le permitan la evolucion gradual hacia la intermendiacion universal).

La normatividad del sistema financiero mexicano establece que estos grupos deberian estar liderados
por una socledad controladora cuyo capital pagado puede estas representado hasta por cuatro series
distintas de acciones, destacando el que la serie "A*, que representa el 51 por ciento del capital puede

adquirirse por personas fisicas mexicanas.

Asimismo dentro del marco legislativo se regula la tenencia de las distintas series accionarias cuidando
que no puedan intervenir en ellas las propias entidades financieras que forman parte del grupo, salvo
las que lo hagan en calidad de inversionistas institucionales y, en proteccion de los intereses del ptiblico.
No se permite tampoco que la controladora asuma pasivos y responda subsidiaria e ilimitadamente del
cumplimiento de las obligaciones a cargo de las entidades integrantes del grupo, asi como de las

pérdidas de las demaés.

3.2. Los Agentes que integran los Grupos Financieros

Durante 1993 se incremento el namero de instituciones del sector. Los Grupos Financieros como
sociedades Controladoras aumentaron de 22 a 27, aun cuando la mayor parte de las agrupaciones se

constituyd con base en entidades ya existentes. A los 27 grupos mencionados pertenecen 23 bancos,
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21 casas de bolsa, 26 arrendadoras, 24 empresas de factoraje, 10 aseguradoras, 6 almacenadoras, 7

afianzadoras y 21 casas de cambio. Adicionalmente como parte del sistema financiero mexicano existen

400 sociedades de ahorro y préstamo, mejor conocidas como cajas de ahorro®.

CUADRO ¢
NTEGRAGION L LOB GRUIPOB FINANGIEROS EN MEXIOO EN 1883

Gngo [ 1} Cam e Soc. de Oms

Faascioro | Ganco® | Sshm* | Aendadas | Fectome | Cesbio Alar A & Vel
_

Abaco [Confia JAbaco Pbu Renda  [Abafactor [Abadivisas |Aba Seguros Aba Sist. y L

Aba Corp
Afirme D! Noite Monterrey Dei Norte 3
x- Banamex  JAccival x Banamex  JEuromex y Banacci Serve L

chal VM Banaccl
Fﬂkm’ croce: y crecer Bancrece: I&ncnar E
o
Lu\om IMerc. dol  JAfin Pin JAfin L
iNorte
t Gureste  Oel Gureste {Bursamex  [Bursarrendan [Bursalac L
Fu Bursdtil lE.t Burshti! FWMII FEWMI: Corp. o
monetaria
IGBM Atidntico [Aidntico  [GBM sAntico antico  |GBM AEC y o
pAbAntico Financ.
F Arka ks Wia Akalac  [Arcambios Arka L
Operadora
IBF B 8 {8 b la B Bancomar o
EF Capital  [Capital ICapital ICapttal [Capital o
F Fina Value Value Fianzas Fina L
GF Inveriat  [Comermex [Inveriat nveriat inveriat Inveriat E
IGF Masgen  [Oe Orients Margen Margen Div. Margen |La Continantal [Margen {Serv Corp @ [
Inm. Margen

IGF Probursa [Merc. [Probursa Probursa Probursa  {Probursa  {Probursa Probursa Probursa Prom de  [Prob. Serv. @ n

robursa Fondos tnm Prob
GF Serfin  ISertin JOp. de Botsa [sertin hin Sefin Sertin Sertin Serv. Corp o

Isertin
jGF Crem! [Cuml Fleloima [Cremi Celting Op. de .
Fondos
22 Yeuse cuadro 4 (Integracion de fos grupos financicros en Myvico s 199.4)

21



Marco Tedrico.

CUADRO «4
INTEGIAOKIN DE LOB GHUROS FINANCIEIOS EN ME000 EN 1883
Gngpo Cama ée Cann de Soc. de [+ ]
Foandero | Bao * Soise > | Arendedons | Fastuuje | Cassblo - A K ¥

|
F inver- { Somex Inm 7]

méxico nedas Inverméxico
GF Prime Prime Prime int as. México {Prime inm. Prime y 104

{Serv. Cotp.
}hm M:dco Have Havie uros r
Arteca
nbursa inbursa Inbursa nburss ISogum de  lta Guadiana L
M xico
ciongs fCredimax Divisas y [
- s vicios
Plocival- ] xival- Banpais JBanpais Banpais y Banpals 7
pals ] X
rlhl Mitel itel [Mitel Prom. y des o
Witel
Muhive Dol Contio  [Multivaloies  IMultiva Mukive Muttive Multiva Serv. L
Comp.
. Promex [Val. Finamex [Prom. camb 3
Inamex y divisay
Pnbn Unidn IMexicana Op. de
Owvisas Fondos
TOIA (B | L l:c 0 U s s H
Nota: Ls in 60 ¢4 &! mes de d de 1002

* Los bancos que no estan

** Las casas de bolse que no esian

N grupos

an gtupos fl

son. CO, Fimsa, Valburmex y Vector

Fuente: Revista *Expansion®, 13 de abril 1994, Vol. XXVI, N° 638.

son: Reglonal de Monterrey, Invex, Quadrum, Promotor del Norte, interestatal, industnal y Obrero

En materia de participacién internacional, actuaimente existen en México mas de 100 oficinas de

representacién de bancos extranjeros de 14 paises, que ain cuando no realizan todas las operaciones

de banca multiple, tienen presencia en el sistema financiero.
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Pero también la banca Mexicana esta presente en el exterior, ya que de acuerdo con datos de la
Comislon Naclonal Bancaria, 16 bancos tlenen 24 compaiias subsidiarias, 22 sucursales, agenclas y 29

oficinas de represertacion en 30 cludades de 24 paises®,

4. ALGUNOS CONCEPTOS DE CARACTER TEORICO:

Para los siguientes capitulos haremos uso de algunos conceptos que para el quehacer econdmico se

asumen como basicos; no obstante, resulta conveniente aclarar ia definiclon aqui estableclda.

4.1, Nacionalizacion

Sl bien el concepto de nacionalizacién tiene una definicién generalmente aceptada®, como es el hecho
de privar su uso exclusivo al Estado, es necesario recordar que ya se habla designado la condiclon de
consecion estableclda para el caso de la Banca Comercial, No obstante cabe aclarar que dentro de esa
primer definicion tan simple se encierran circunstanclas y objetivos muy especificos que ocupan el caso

mexicano durante 1982,

En torno a las primeras se pone de manifiesto que en ningun otro caso, el Gobierno tomé el control de

los bancos en un momento tan critico como ese®™, cuando las industrias se encontraban tan

B Gloria de la Luz Judrez, "Grupos Financicros, lu edud del cambio’, Revista: Expansion, del 13 de abril de 1994, Vol. XXV], N 638,
pe 14-10.

¥ Par cardeter nacional ¢ una cosa particular.

LT . . . . . . .
2 En el caso de Corea del Sur el control sobre los buncos se aplicé a comienzos de los scenta pura alenar el ciclo de expansion industrial
quc iniciaba en la economfa.En Argentina, la nacionalizacion de los depositos dispuesta por ¢l gobierno peronista en 1946 se ennurcéd, en el
infcio de una fuenie ctapa de crecimiento indusmial,

Manuel Quijuno “La banca: pasado y presente”p.- 357
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fuertemente endeudadas (con bancos extranjeros y locales) y enfrentaban grandes dificultades para el
pago de pasivos, asi pues el gobierno decretd la nacionalizacién de la Banca y estabiecié el control de
camblos acorralada par los hechos, es decir, sostener a 1a industria y ho para iniciar un ciclo de

expansién.

El objetivo, si es que se puede considerar asi, corresponde por un lado, al término de una disputa
especulativa desefrenada que desqusiaba a la economia y ponia en jaque al Gobierno y al sistema
politico; por el otra, a la idea neoliberalista que comenzaba a correr por todos los puntas de 1a regién
latinoamericana y que era abanderada por el Fonda Monetario Intemacional™ (F.M.\.) can los programas

de estabilizacién que *pondrian orden en {a casa',

4.2. Privatizacion

Este cancepto se vincula a la restriccién del usa y explotacién de un bien bajo el titulo de propiedad, y
en este caso de la consecion de derechos para la prestacion de los servicios bancarios, ya que hasta

finales la década de los ochenta y principios de ésta, el Goblerno Federa! gozaba de este privilegio.

Asi como en el caso de a hacionalizacién se dio en un momento dado y debido a circunstancias muy
especiticas, asimismo sucede con la privatizacidn, 1a cuai ilega en el momento en que se aplican modelos
neotiberales®’ que propugnan por el libre transito de bienes y capitales, asl como el adelgazamiento del
Gobierno Federal en €l sector productivo, para abrir paso a la *adecuada administracién® del sector

privado.

 fste punto se matard mds a detalle ene ¢l punto 4.3 de este mismo caplado

Y para mayor detalle, véase el apanado 4.4.2. de este misno capinulo.
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fuertemente endeudadas (con bancos extranjeros y locales) y enfrentaban grandes dificultades para el
pago de pasivos, asl pues el gobiemo decreto la nacionalizacién de la Banca y establecié el control de
cambios acorralado por los hechos, es decir, sostener a la industria y no para iniciar un ciclo de

expansion,

E! objetivo, si es que se puede considerar asl, corresponde por un lado, al término de una disputa
especulativa desefrenada que desqusiaba a la economia y ponia en jaque al Gobierno y al sistema
politico; por el otro, a ia idea neoliberalista que comenzaba a correr por todos los puntos de la region
latinoamericana y que era abanderada por el Fondo Monetario Internacional® (F.M.l.) con los programas

de estabilizaclén que *pondrian orden en la casa".

4.2 Privatizacion

Este concepto se vincula a la restriccién del uso y explotacién de un bien bajo el titulo de propiedad, y
en este caso de la consecién de derechos para la prestacion de los servicios bancarios, ya que hasta

finales la década de los ochenta y principios de ésta, el Gobierno Federal gozaba de este privilegio.

Asi como en el caso de la nacionalizacion se dio en un momento dado y debido a circunstancias muy
especificas, asimismo sucede con la privatizacion, la cual llega en el momento en que se aplican modelos
neoliberales” que propugnan por el libre transito de bienes y capitales, asi como ei adelgazamiento del
Gobierno Federal en el sector productivo, para abrir paso a la *adecuada administracion® del sector

privado.

% Este punto se sratard mds a dewatle en el punto 4.3 de este mismo capliulo

3 para mayor detalle, véase el apanado 4.3.2 de este mismo caplnilo.
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4.3. Programas de ajuste econtmico
En las economias mas industrializadas de América Latina, se dieron algunos giros en la década de los
cincuenta, cuande el modelo de sustitucidn de importaciones empezé a presentar ciertos lmites. Los
problemas de Balanza de pagos y la inflacién eran los mas importantes, que empezaron a tensar 10s

goblernos populistas o las conquistas en materia social.

4.3.1. Modelo ontodaxo de estabiizacion

En los afos cincuenta, la concepcion tedrico-idecldgica comenzd a desarrollarse contemplando la
industrializacién y el capital transnacional como elementos complementarios al desarrollo, donde el

F.M.Llogré establecer una influencia progresiva.

En este sentido la vision det F.M.l. sustentaba que los problemas de! Sector Externo estan asociados con
causas inflacionarias de donde surgieron das puntos de vista sobre la problemética. Sobre esta premisa
la institucién se avocd a tratar los desequilibrios cambiarios y de pagos con el exterior, para explorar

posteriormente, algunas soluciones a la inflacién®,

Una de las perspectivas de los programas de estabilizacion fue desarrollada por °E. M. Berstein y luego
se difundio mediante los trabajos de Sidney S. Alexander. Conforme a esta pasicion, e} défict externo
rellejaba un problema de sobrevaiuacion cambiaria que debla ser corregido por una depreciacion de la
moneda naclonal, que haria tuncionar los efectos de elasticidad-precio, favoreciendo las exportaciones
y limitando el exceso en la demanda deimpontaciones. El criterio para esa devaluacién debfa guiarse por

la paridad de los poderes de compra entre monedas (comparacidn histérica de niveles de precios), No

* Esta siltima cuestion no se tenfa contemplada infcialmete, entre las funciones que se asignd en Bretton Woods.
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obstante, para suitir efecto, esa politica debia atenuar el desequilibrio inflacionario causado por un
exceso de demanda interna, especialmente imputado al déficit fiscal. La consiguiente recomendaciénera

la disminucion de los gastos del gobierno y/o un incremento de sus impuestos.

E! otro era monetarista y se atribuye a J. J. Polak. Su modelo, basado en ia teoria cuantitativa de! dinero,
senalada a la expansion del crédito interno como la causa de los problemas inflacionarios y de balanza
de pagos. Un incremento en el ritmo de crecimiento del crédito, no originado en un mayor ingreso
ahorrado (‘recursos genuinos' segun Ja terminologia acuiada luego por el F.M.L), a su entender,
propendia a elevar en igual proporcidn Ja masa monetaria y las impontaciones y a disminulr las reservas
monetarias internacionales. La prescripcién era, en consecuencia, moderar {a expansion det crédito

interno mediante el establecimiento de topes y tavorecer e! ingresos de ahorros externos.

Ambas versiones de la problematica inflacionaria y de (a balanza de pagos (monetaria y de exceso de
demanda) se combinaron en el pensamiento del F.M.1, y constituyeron los fundamentos habituales de
su actuacion frente a los distintos paises. Sus recomendaciones se movieron desde entonces,
principaimente en tomo a (a devaluacién del tipo de cambio, la reduccion del déficit fiscal y la timitacién
del crecimiento crediticio. En la érbita de las relaciones externas, consecuentemente con principlos mas
generales, esa Institucién impulsaba ademas la unificacion del sistema de cambios, (a tota! libertad en
los mecanismos de pagos corrientes al exterior y Ja eliminacién de todas aquellas restricciones que
afectaban al sistema mutilateral de comercio y a la circulacién internacional de capitales. Todo lo cual

estimularia el ingreso de ahorro extemoa y el proceso de crecimienta™®®

* Sumuel Licltenzrejn "De lus poltticas de estabilizacion a lus pollticas de ajuste.”, Ed progreso, p.-17
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As| el papel fundamental que desempenaron {os primeros programas de estabilizacion en la region
latinoamericana en donde se aplicaron, fue abrir sus economias a 18 expansion e integracion del capitat

transnacional productivo (principaimente de origen norteamericano).

En los palses donde la sustitucidn de importaciones casi habla agotado las lineas faclles, {as inverslones
extranjeras complementaron el proceso con la produccién de bienes duraderos y de capital®, en los
paises con dimensiones geoecondémicas menores y que contaban con un nivel de sustitucién mds

incipiente se sigui6 el modelo de repeticién incompleta o poco integrada®.

Altiempo se continuaban practicando las recomendaciones del F.M.|, donde se imponian restricclones
al crédito interno en prejuicio de las pequehas y medianas empresas nacionales, ya que las
transnacionales tenfan acceso mayor al crédito extranjero, Tamblén empezaron a Introducir la contenclén
o moderacion salarial en las cartas de intencion del F.M.1, el cual estaba basado en el enfoque de
absorcién®, con lo cual se completaba el Modelo Ortodoxo del F.M.. basado en establiizar las grandes

areas econémicas: cambiaria, fiscal monetario-crediticia y salariat,

Ahora bien este modelo fue sufriendo los embates del tiempo y de los cambios de las condiciones
internacionales como es el * deterioro signado en lo politico por 1a guerra de Vietnam, en lo financiero
por {a devaluacién del ddlar y la fiotacidon de las principales monedas y en lo productivo por la

muttiplicacién por cuatro de los precios del petréleo, se caracterizo también por una perdida relativa de

W Estos palses son: Argenting, Brasil y Mévico.
3 Tal es el caso de la region cenromnericana y los pofses andinos

» ) y e .
* Los salarios reales mas bajas fucilitan la estabilizacion eaera por reduccion del consumo, ya que se asume que este es su destino
Sondamensal (supuesto de la escucly de Cambridge).
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participacion de ese pais [Norteamérica] en los flujos de inversién productiva a nivel mundiai*>.
Asimismo se aplicaron politicas de endeudamientoy colocacion de excedentes de las empresas y bancos

norteamericanos instalados en Europa y distribuidos en América Latina.

Todo esto condujo al debilitamiento de la hegemonia de Estados Unidos y ai debilitamiento de la
presencia del F.M.l. para garantizar la regulacién de liquidez internacional, asi como su funcidn de
vigilancia en el comportamiento econdmico de los palises subdesarrollados, debido al proceso de

endeudamiento antes mencionado.

4.3.2 El Madelo Neoliberal o estabilizacion con cambios estructurales

Este modelo se liga directamente a ia escuela de Chicago o sus autores representantes como Milton
Friedman, donde la proposicion basica consisti6 en privilegiar ia libertad econémica y dejan la politica
en un segundo plano, ‘la apertura externa implicaba superar los obstaculos que las politicas
proteccionistas y una estructura deformada de precios relativos interponian una mejor asignacion de los

recursos*™,

La critica a ia industrializacion sustitutiva y al Estado benetactor-proteccionista constituyo la base de la
nueva politica econémica que condicionaba la estabilidad monetariay de precios, y de balanza de pagos
a la apertura econdmica, logrando reestructurar los precios relativos internos. °Los procesos de
industrializacién sustitutiva en América Latina, se debian promover entonces una etapa de reconversion
de los seciores productivos y financiercs, tratando de ajustarlos a un patrén ideal de competencia y

ventajas comparativas. Los beneficios primarios que se atribuian a la citada apenura se fundamentaban

* Samuel Lichienatejn Op. Cit. p.-19,

M Hdem p.-21.
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en el proposito final de reasignar los recursos productivos conforme al patron de funcionamiento de los

mercados internacionales'®,

4.4. Politica Econtmica y los elementos que a conforman

La politica econdmica es un instrumento utilizado por las autoridades de un pais para la aplicacion de
medidas "correctivas® en ei desempeifio del quehacer econdmico. Esta se compone de diferentes ramales

como son: la Politica Fiscal, Monetaria, Cambiaria y Comercial, entre otras.

4.4.1. La Politica Fiscal

Para determinar e! modelo Keynesiano de determinacion de la Renta, se deben hacer unos breves
comentarios este modelo en e! conexto de determinacion de la renta y los precios. Dicho modelo inicia
con un supuesto de economia cerrada®, para pasar a un segundo nivel; es declr, @ un plano de

economia abierta”,

En ei caso de una economia cerrada, la produccion se encuentra en su nivel de equilibrio cuando la
cantidad producida es igual a la demanda. Una situacién de equilibrio es aquella que no se ve sometida
a fuerzas que puedan afteraria. Ahora bien ei nivel de equilibrio de la renta es el nivel de renta (es decir,
la produccién) en que el gasto planeado es igual a la produccion efectiva, de forma que no hay

acumulacion ni desacumulacién involuntaria de existencias.

» tdem p.-21
 Lste supuesto se condicions a una cconomta sin comercio eqenior y en ténninos de libre wdnsito de mercancias dentro de un pats .

Voo .
" Simacion opuesta a la descriva en la now anerior.
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La propension marginal a consumir es el incremento del consumo por cada unidad de Incremento de la
renta y cuando la fraccién de renta que no se gasta en consumo por definicién se asume como ahorro.

Este ahorro también tiene una propencion marginal, 1a cual esta en funcidn del nivel de renta.

Existe otra forma de expresar la condicion de equilibrio, afternativa a la igualdad entre la demanda
agregada y la produccion. En condiciones de equilibrio, 1a inversidn planeada es igual al ahorro. No
obstante, cabe aclarar que esta condicidn se aplica inicamente a una economia en la que no hay sector

publico, ni comercio exterior.

El multiplicador es la cuantia en la que varia la produccién de equilibrio cuando la demanda agregada
auténoma se incrementa en una unidad, puesto que el muttiplicador es mayor a la unidad induce a un

incremento de 1a renta mayor a la unidad, debido a que la demanda agregada no es homogénea,

Hasta ahora no se ha tomado en cuenta el pape! del sactor publico en la determinacién de la renta de
equilibrio. El sector plblico afecta a la renta de equilibrio de dos formas distintas: en primer lugar, las
compras gubernamentales de bienes y servicios(son un componente de la demanda agregada); en
segundo lugar, los impuestos y las transferencias afectan a la relacién entre la produccién y la renta, asl

como la renta disponibie® que recibe el sector privado.

Asl pues, hay que ampliar la definicion de demanda agregada para incluir las compras de bienes y
servicios por pante del sector pubiico. El consumo ya no depende simplemente de la renta, sino de ia
renta dispenible, en términos de la disponibilidad de las economias domésticas, después del pago de

impuestos y la recepcion de las transferencias.

3 .
*® L renta de fo que se dispone para el consumo x el ahorro,
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Como consecuencia, aparece la especilicacion de Politica Fiscal, la cual se interpreta como la politica
que slgue el sector publico con respecto a su nivel de compras, de sus transferencias y la estructura

impositiva.

En el modelo hasta aqui planteado no se habian manejado los tipos de interés y la politica monetaria,
que desempefan un papel importante en la determinacién de la rentay el empleo. Aqui la composicion
dela den_uinda agregada entre el gasto de consumo y el gasto de inversién va a depender del tipo de
interés, La elevacion de los tipos de interés desalienta la demanda agregada que compotiie €l mercado
de bienes, principalmente porque reduce la inversion. Asi pues, una politica fiscal expansiva tenderia a
aumentar el consumo a ftravés del multiplicador, pero tenderia a reducir la Inversién a través del

incremento Inducldo de los tipos de interés.

Por otra parte, existe el mercado de activos que son mercados en 10s que se intercambia dinero, bonos,
acciones, y otro tipo de riqueza. El dinero esta constituido por ios activos que se pueden utilizar para
hacer pagos inmediatamente, Los bonos son promesas de pago a una cierta cantidad (el principal), en
una fecha determinada (fecha de vencimiento), y pagar unatasa de interés especificada. Finalmente, las

acciones son derechos a una particlpacion en los beneficios de una empresa.

Para que haya equilibrio simultaneo entre el mercado de bienes y de activos, los tipos de interés y la

renta tienen que ser tales que, ambos estén en equilibrio.
4.4.2. La Paolitica Monetaria

Mediante la Politica Monetaria, La banca central influye en la cantidad de dinero, y como consecuencia

de ello en el tipo de interés y en la renta. La manera mas comun es a través de las operaciones de
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mercado ablerto®. el objetivo de este tipo de operaciones es modificar las ofertas disponibles relativas
de dinero y bonos, haciendo asi que varie el tipo de interés o rentabilidad a la que el pubilico esta
dispuesto @ mantener esta nueva composicién de activos.

E! mecanismo de transmision, es el proceso a través dlel cual las variaciones de la politica monetaria
afectan a la demanda agregada, consta de dos pasos. El primero, un incremento en los saldos reales
genera un desequilibrio de cantera®. Esto hace que traten de reducir sus excedentes de dinero a través
de la adquisicién de otros activos, variando por ello los precios y los rendimientos de los activos. O dicho

de otra forma, la variacion del tipo de interés afecta la demanda agregada.

Al analizar la influencia de la politica monetaria se ha prestado mucha atencién ha dos casos extremos
de su aplicacién . El primero es la trampa de liquidez, una situacién en la que el publico esta dispuesto
dado el tipo de interés, a mantener cualquier cantidad de dinero que se ofrezca. Este caso la politica
monetaria llevada a cabo mediante operaciones de mercado abierto no afecta ni al tipo de interés ni al
nivel de renta. En la trampa de liquidez la politica monetaria carece de poder para influir en el tipo de

interés.

El caso opuesto, es el denominado caso claslco, que implica que 1a politica monetaria no puede afectar
al nivel de renta. implicando que la demanda de dinero depende Unicamente del nivel de renta y no del

tipo de interés.

3 En este tipo de operaciones la Banca Central compra bonos a combio de dinero, aunentando la cansidad del circulante, o vende bonvs
a cambio de dinero pagado por los compradores. reduciendo ast el volumnen de circulante,

¥ Con el tipo de imterés y ¢l pivel de renta existentes. ¢ piblico esit manieniendo una camidad mayor de dinero a la que desca.
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4.4.3. La Politica Cambiana

Para poder entender algunos conceptos que integran la politica cambiaria, es necesario ampliar nuestro

estudio con ia introduccidén de economia abienta (ya descrito al princlpio del apartado).

Como primer punto analizamos ia balanza de pagos*, ia cual se integra de dos cuentas principales,
la cuenta corriente y ia cuenta de capital. La primera, registra el intercambio de bienes y servicios, asf
como las transferencias®, La segunda registra las compras y ventas de activos, como ias acciones, los

bonos y la tierra.

Los resultados de la elaboracion de las cuentas de ia balanza de pagos, implican un superavit o un
déficit, el cual implica un saldo a favar o en contra respectivamente, con respecto a las operaciones con

e) resto del mundo®.

Cuando se analizan los resultados de ia balanza pagos se hace necesario saldar los pagos a través de
los bancos centrales mediante las transacciones oficlales de reservas, financiando o proporcionando los
medios para pagar. Para ello debemos distinguir entre sistemas de tipos de cambio fijos y/o tipos de

cambio flexibles,

En un sistema de tipos de cambio fijos, los bancos centrales estan dispuestos a comprar y vender sus

monedas a un precio fijado en délares. Para ello se cuenta con las reservas, que consisten en la

s el registro de las ransaceiones de los residentes de sy pats con ol resio del mundo.

M 1.0s servicios incliven los flotes, pagos de regalfus v de intereses, ast como la rensa nera de inversiones. La balanza comercial regisma
sunplemenie el cumercio de bienes. Las transferencias consisien en las remesas, dosaciones y las ayudas.

B parg que haya un superdvit o déficic en la balanza de pagos, es necesario que el saldo sea favorable a negative en ambas cuentar (tanto
lu corriente cotno en la de capital), yu que si o cuen iene superdvit y la otra déficic en la misima cuanttu el saldo el cero.
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existencia de délares y oro que puede venderse para obtener divisas, en caso de que el exceso en la

demanda divisas ocurriese.

De lo anterior deriva que siempre que e! banco central tenga las reservas necesarias, puede continuar
interviniendo en los mercados de divisas para mantener el tipo de cambio constante. Sin embargo,
cuando un pafs presenta un déficlt constante en balanza de pagos, el banco central agotara su reservas

y se vera obligado a devaluar su moneda.

En un sistema de tipos de cambio flexibles, por el contrario los bancos centrales permiten que el tipo de
cambio fluctue para igualar |a oferta y demanda de divisas, a este tipo de fluctuacion se le denomina
limpla, ya que cuando Intervienen los bancos centrales para influir en los tipos de cambios, se le

denomina fluctuacion sucia,

De lo anterior se infiere que existe un indice del tipo de cambio efectivo que mide el tipo de cambio
nominal medio, pero para saber si los blenes nacionales se estan abaratando o encareciendo en relacién

a los externos, mediante el tipo de cambio real.

El tipo de cambio real mide la competitividad de un pals en el comercio internacional y esta dado por la
relacién entre los precios de los bienes producidos en el exterior, expresados en la moneda del pals, y

los precios producidos en el interior.
Finaimente como conciusién a este punto, podemos deducir que la politica cambiaria, permite establecer

los parametros para determinar los términos de intercambio a que se desea operar con el resto del

mundo.
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4.4.4. La Politica Comercial

La introduccion del comercio exterior de bienes implica que parte de la demanda de nuestro producto
proviene del exterior y que parte del gasto de los residentes se destina a bienes extranjeros. La demanda
de nuestro bienes donde del tipo de cambio real y de los niveles de renta interior y exterior. Una

depreciacion real o un incremento de la renta extranjera aumenta las exportaciones netas,

La introducclén de los tlujos de capital permite analizar la influencla de las politicas monetaria y fiscal en
la balanza de pagos a través de los efectos que produce el tipo de Interés en los flujos de capital. Un
incremento del tipo de interés interior en relacién con el mundial provoca un flujo de entrada de capital

que puede financiar un déficit de la balanza por cuenta corriente.

Un pals que se enfrente al dilema de expandir la produccion, pero sin dejar que se deteriore su balanza
de pagos, puede resolver su problema combinando politicas monetarias restrictivas para elevar 0s tipos

de interés con polfticas fiscales expansivas de modo que se incremente el empleo interior.

Con tipos de camblo fluctuantes, politica monetaria es muy eficaz y la politica fiscal en cuanto a sus
posibilidades de exportacion. Una expansion monetaria da lugar a una depreclaclén, a un aumento de
las exportaciones, y a un aumento de la produccion. Asi pues, al politica comercial se integra de la

demas para consumar las politicas internas hacia e! exterior*,

M Los clementos descritos en el apartado 4.4. fueron earafdos del libro de Rudiger Dombusch ¥ Stanley Fischer "Macroeconomia®, para
tnavor detalle pueden verse los caplrulos 8 al 5.
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5. REFLEX)IONES DEL CAPITULO

A manera de resumen se presentan algunas presiciones expuestas a lo largo de este capitulo, y dentro
de las cuales destaca el hecho de que el sistemafinanciero basa su operacidn ala necesidad de generar
ahorro atravds de una estructura de mercado para facilitar la captacién de ahorro y su colocacion entre
diversos usuarios del crédito. Siendo la Banca Comercial uno de sus principales agentes, dados los
volumenes que maneja, pero no es el Unico agente ya que como se sabe muchos de los bancos trabajan

integrados a otros agentes en base a grupos financieros.

Asi los mecanismos bajo los que opera afectan en buena medida a la mayoria de los &mbitos
econdmicos, mediante la creacion de depdsitos directos o indirectos, o bien a través del otorgamiento

de créditos de: circulacion, de inversion y de consumo.

Como principios de cuentas, se puede deducir que por la naturaleza de las operaciones de la Banca
Comercial, desemperia un papel muy importante en la polftica econdmica ya que a través del manejo de
la politica cambiaria (venta de divisas), politica monetaria (estableciendo instrumentos de cuasidinero
~—tarjetas de crédito, cuentas de cheques, etc.) y la comercial a través de apoyos promocionales para
la exportacion (cartas de crédito). Es por ello que ia Banca Comercial se considera como un sector con

un peso especifico para el desarrolio econdmico de cualquier pals.
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1. CRISIS Y NACIONALIZACION

Dado que el presente trabajo tiene como finalidad determinar la tendencia actual del otorgamiento de

crédito al sector privado, se hace indispensable establecer algunos puntos de referencia:

l) La situacién attual de la banca y su funcién como instiucién de crédito
—preponderantemente al sector productivo—, se basa en una tendencia universal que
de nueva cuenta establece sus principios en una economia regulada por el sano
crecimiento de los sectores productivos y que limita las funciones del Estado como

procurador de justicia y bienestar social, y

Il) Ademas se ha establecido la necesidad de la integracién en bloques de desarrollo
para la superacion de los problemas econémicos internos (cuellos de botella) mediante
la complementacién de productos y especializacién del trabajo en las areas mas

competitivas de manera que haya una integracién gradual de las economias.

Estas dos premlisas aceptadas Internacionalmente —al menos en lo que a la practica se refiere—, dan
cuerpo y soporte a la nueva dimensién en lo que ha servicios financieros corresponde, dentro de los

cuales obviamente se incluye a la banca.

Para poder entender estos cambios, se requiere recapitular de manera general los principales
aconteceres que se han sucedido en el perfil de la banca nacional, para establecer las principales

caracteristicas actuales y determinar el rumbo del objeto de estudio en cuestién. Es por ello que hacemos
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una remembranza de las principales causales que llevaron a la nacionalizacién de la banca en 1982 y

a su gradual cambio y privatizacion a uttimas fechas.

El propésito de este método deductivo de trabajo, pretende describir las caracteristicas mas generales
{(que sirven como referencia) y sin perderias de vista sintetizar nuestro analisis hasta aterrizar en la

relacién banca sector productivo.

Para ello estableceré como punto de partida, la interpretacidn de la situacion econdmica que guardaba
€l pals, a finales de la década de los 70, analizar su evolucién a principios de los 80, y determinar las

causales que obligaron a la nacionalizacién de fa banca.

1. SITUACION ECONOMICA A PRINCIPIOS DE LOS OCHENTA

Para todos es bien sabido que la nacionalizacién de la banca el 1° de septiembre de 1982 por el

entonces Presidente de la Republica José Lépez Portilio, obedecié a razones de politica nacional.

La manera en que se llegd a esto es algo complejo; sin embargo, destacan algunos aspectos generales

como son:

- La dificil situacién econémica del pais con el exterior.

- El desequilibrio de las finanzas publicas en 1981,como punto final de un ciclo.
- La petrolizacion de la economia,

- El crecimiento intlacionario.

- Fuga de Capitales.
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Con respecto al primer punto, —la nacionalizacién de la banca coincide con el fin de un ciclo que baso
la economia de México en la exportacion de un solo producto el Petréleo—. Durante 1977 y 1981 se dio
un *boom" internaclonal del petréleo lo cual generd grandes ingresos adicionales al pais, en una época
en que las grandes economlias se encontraban en recesién lo cual hacia mas atractivo el mercado
mexicano para ser invadido de productos extranjeros, directa o indirectamente ya que la planta

productiva nacional no estaba en condiciones de satisfacer dicha demanda’.

€l proceso acumulativo de deterioro del sector externo se caracteriza por varias razones que se pueden

clasificar de la sigulente manera:

a) Como resultado de la Insuficiencia productiva, la produccion de bienes exportables se
rezaga con respecto a la produccién total. Incluso el saldo tradicionalmente positivo de

divisas del sector agropecuario se convierte en negativo en 1980 y 1881. Lo que conduce

! Esta situacion implicaba el itrmino del Mudelo de Sustitucion de Imponaciones, el cual se aplicé desde finales de los 20 y hasta finales
de los 70. Dicho modelo supone una organizacion de la ec la con intervencion direcia ¢ indirecta del Estado, a través su panicipaclon
como inversionista y de la aplicacion de una polliica proteccionista, con esttmulo a la indusmializacion, respectivamente. Con un nadelo de
crecimiento basado en dos fases:

a) El modelo de conto plazo los principales obfetivos consisien en el logro de del equilibrio externo ¢ intemo (objfetivo
plantcado también en el largu plato) donde el conjunto de instruncos de la polliica fiscal, comercial y monetaria s
conjugan para di inar diclio model

diel-S

b) El inodclo de largo plazo se centra en el crecimiento econdmico a través de la esrasegia de indusmializacion, por
medio de la sustitucidn de imponaciones y asume que el empleo, la redismibucion del ingreso ¢ independencia externa
encuentran su punio de cquilibrio en ¢l desarrollo del proceso de indusirializacion, en este caso la polltica proteccionisia
(comercial e industrial), ast como la panicipacion del Esiado secwores eswaiégicos e infracstructura, jucgan un papel
cenwal para incrementar dicho modelo.

Por vira pane, se marca la gestacion del pl iento se ria pusterionmente como el nuevo Modelo de Sustitucion de Exponaciones.
En este modelo la induswializacion comsinua siendo la base de crecimiento, pero ahora concentra su esfuerzo en la especializacion del sector
industrial y orienta sus productos hacia el mercado exemo. El proceso supone ol iucremento gradual de las exponaciones imanufacnreras en
el porcentaje de las exportaciones totales, y un decremento de las expontaciones prinanas.

Clemnente Herrera G. "Evolucion de la Balanza comercial de Mévico 19841988 oy andlisis remrospectivo)”, Tesis de Licenciatura en Economla
de 1991, Faculad de Economila, UNAM., p.-93.
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a un incremento en el saldo negativo en la balanza de comercial como porcentaje del

Producto Interno Bruto(P.1.B.)%

b) Los saldos superavitarios en los renglones de servicios no financieros eran un

elemento menos compensatorio de déficit en la balanza de cuenta corriente.

c) Para cubrir este déficit creclente se recurrié de manera constante y creciente a la

inversion y crédito extranjeros. Asi, la base del crecimiento se sustentd en el capital

2 Para computar el Producto Itenio Bruto(P.18.) a través del método de gasto, se deberdn considerar los gastos que realizaron los
residerites para adquirir bienes de consumo (C). inds los gasios de los empresarios residetes, ya sean nacionales o earanjeras para adquirir
bicues de capital (1)ands las exportaciones porque son gastos que realizan los no nacionales pero fueron antculos producidos en el pals y, por
ulimo sc deberdn restar las importaciones porque fucron productos elaborados en el extranjero, aunque consumidos en e) pals (en el consumo
yla inversion los bienes pudieron ser dc marca nacional o earonjera).

La Ecuacion del P.1B. es: P.LB. = C+I+X-M

Alasey iones se les denoninard X y a las impontaciones M.

La diferencia engme las exponaciones y las imponaciones cs lo que se conoce como Saldo de la Balanza Comercial (X-M=S$BC).

Por consiguiente: P.LB. = C+1+SBC.

El Producto Nacional bruta (P.N.B.). ent cambiv, cuantifica esa produccion tomando en consideracion las relaciones con el eaerior; pero
cuidado, nuevamenie s necesario recalcar que esas relaciones no son ni comerciales (exportacionies o imporiaciones) ni de capital (préstamos
del excrior), sino son los pagos que reciben los factores productivos del exterior, y se dice que son remuneraciones netas a los factores del
exterior porque pueden enmar ingresos por nacionales que radican en el exterior (caso concrew, los braceros), y por otro lado pueden salir
ingresos recibidos por extranjeros que radican en el pats y que los envlan fuera de éste (caso espectfico, las utilidades de las empresas
mrasnacionales que son enviadas fucra del pats huésped). Acuérdece que lo que se esta computando es la generacidn de valor agregado.

Ast en P.NB. sc define como “La suma monewaria computada a precios de mercado de todos los bienes y servicios de demanda final
producidos por una sociedad, en un pertodo detenninado, generalinente un ailo, pero tomando en consideracion las relaciones con el exterior”.

Se ha dicho que la diferencia entre el P.LB. y cf P.N.B. son esas relaciones con ol exterior, dada por las remuneraciones netas a los fuctores
del exterior (Rfx). Por consignicnte: P.N.B.= C+1+SBC+Rfc

Como tedricamente las Rfv constituyen el Saldo de la Balanza de Servicios. se sienc que: PN.B.= C41+SBC+SBS.

© Como la suma de ambos Saldos arroja el saldo de la Balanza de Pagos en Cuenta Corriente (S.B.P. = S.B.C.cc + S.B.5.) se tiene que:
PNB. = C+I1+SB.Pec.

Ramén Plaza y Clanenie Villegas, "Comtabilidad Social’, Sisiema de Universidad Abicra, Facultad de Economfa, UN.AM. pp.- 61-63.
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extranjero por lo que se tuvo que pagar Su uso através de utilidades, intereses y otros
pagos remitidos al exterior.

d) Finalmente el saldo mercantil negativo, dejo de ser compensado por los ingresos de
divisas provenientes del turismo y otros servicios para combinarse con el desequilibrio

que ocasionaba la carga financiera del capital externo®

El desequilibrio de las relaciones econdmicas del pais con el exterior se dio en un proceso de creciente

y cada vez mas aguda recesién de la economiay el comercio mundial.

El problema mas grave, y que en sumomento iniclé este fenémeno, como lo es el "boom* petrolero, llegd
a su etapa final en el segundo semestre de 1981, cuando demanday precio por éste, y otros productos

de expontaclén sustentaban el endeudamiento de la economia’,

Se consideraba que la ventajosa situacién en cuanto al precio del petrdleo serla duradera, sin embargo

factores internos y externos®, fueron menguando el margen de utilidades al requerir mayores subsidios

*Carlos Tello Maclas, "La nacionalizacién de la Banca en México®. Ed. Siglo XX1 p. 69-70.
A Productos considerados como la plata, café, camardu, alguddn y pdumo, entre otros. dan p.-71.

$ Estos factores intemos se caracterizaron pur el agotamiento del Modelo de Susiitucion de hnponaciones va descrito anserionnente. y la
consecuente consolidacion del sector petrolera exponador como sopone det acelerado crecimicnto ccondmico.

En ese perfodo el componamiento de las exportaciones se vio favorecido por ¢f crecimicnio namral de las exportaciones que aumeniuron de
564 millones de dolares en 1976 a 14.573 mitlones en 1981, con una panticipacion del 72.5% de las exportaciones totales por lo que caracteriza
a esia etapa como de monoexponacion petrolera.

Los factores extemos se cardacterizaron por el cambio en la tendencia alcisig regisirada hasta 1981, detenninada por la saturacion de los
mercados intemacionales al romperse los acuerdos establecidos por los palses micmbros de fa O.P.E.P. Eninavo de ese ario se vienen a pique
las predicciones opimistas sobre los precios realizados en ¢l pasado, provecando el dermumbe de las cotizaciones del barmil hasia 3 dtares en
promedio, (Véase cuadros S, 6y 7).

Clenente UHerrera, Op. Cit pp.- 9597,
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CUADRO §

MEXICO: Produccion, Comercio y Consumo aparente de Crudo |
(Miles de barriles diarios)

Producclon 894.3 1,085.5 1,329.6 1,618.1 1,935.8 2,3180 2.746.4“
Importaclones

Exportaclones 94.3 201.9 3649 532.9 8279 1,098.0 1,492.1
Consumo aparente 800.0 883.6 964.7 1,085.2 1,107.9 1,220.0 I.254j

1) Incluye crudo condensado y liquido de gas.

Fuente : PLEMLX, Memoria de labores.

CUADRO 6
MEXICO: Produccién, Comercio y Consumo aparente de Gas Natural
(Millones de pies cubicos diarios)

177 L B L B

Producclon 2,108.7 2,046.0 2,5614 2,916.7 3,548.1 4,060.8 4,246.3
Importaciones 17.2 9.6 8.5 11.0 5.0
Exportaciones 6.6 2909 288.2 259.7

ONsUMo aparente 2,125.9 2,049.0 2,569.9 2917.7 3,267.2 3,772.6 3991.6

Fuente : PEMEX, Memoria de labores.

CUADRO 7
Precios intenacionales del Petroleo

Crudo ligero 34*
Precio oficial 11.51 12.70 12.70 22.84 31.33 34.16 29.00
Precio spot 11.90 12.68 13.50 38.17 38.63 34.26 30.801
hCmdo pesado 31°
Precio oficial 11.23 1237 12.27 23.32 31.22 33.36
Precio spot 11.40 12,12 12.75 34.50 37.63 3241 30.00

Fuente : ‘World Petroleum Report
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en distintos renglones de la balanza en cuenta corriente como es el caso de los alimentos y servicios
financieros (inversiones y regaias), de ellos destaca el pago por concepto de deuda al incremetarse
latasa LIBOR de 6.5 por clento en 1977 a 12.7 por ciento en 1980 y 16.7 por ciento en 1981. Asi como

un factor muy importante como fue la fuga de capitales®,

Por otra parte, el desequilibrio de las finanzas publicas particularmente serio en 1981, ya que frente a un
aumento de gasto e inversion publica considerablemente fuerte en términos reales, los ingresos propios
del sector publico no lo hicleron en forma proporcional. Asimismo, no s6lo no se llevé a cabo una reforma
tributaria sino que se mantuvleron los niveles de subsidio y estimulos a |a inversion privada, junto con
la politica deliberada de mantener rezagados los precios y tarifas de los bienes y servicios producidos

por el sector publico para el resto de ia economia.

De 1977 a 1980 los crecientes ingresos petrolercs, el encaje lega!’, y un endeudamiento publico neto
con el exterior razonable y proporcionado, permitieron mantener a fiote la situacién de las finanzas
publicas. Ya que en 1980 el sector publico obtuvo divisas, a través de la exportacién de petréleo y la
contrataclén de deuda externa, por encima de las que sus importaciones y servicio de la deuda
demandaban. Lo anterior, con el prop6sito de generar la divisas requeridas por e} sector privado y que

no generaba. -

Cuando en 1981 se combinaron la calda de los precios internacionales del petréleo, asi como las ventas

y por la disminucién en los niveles de venta®, el alza de las tasas de interés y un Incremento del gasto

® Carlos Tello, Op. Cit. p.-74.
7 Vease la definicion utilizada en el coplulo 1.

® Vease cuadro 5, 6y 7(Produccion, Comercio y Consumo aparente del Crudo vy Gas Nawral, y Precios Intemacionales del Pemréleo).
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publico por encima de lo presupuestado. Asi el déficit publico duplicé el nivel promedio de 1977 a 1980
y liegd a un nivel del 15 por ciento como proporcién del F.1.B.

Este déficit tuvo que financiarse en su mayor parte con deuda externa, contratada en buena medida a
corto plazo, lo que realmente agravo el problema de las finanzas publicas y el de la balanza de pagos.
Del incremento de cerca de 20 mil millones de dolares en el saido de deuda publica con el exterior entre

1980 y 1981, més de la mitad se contraté a cornto plazo®,

El endeudamiento externo neto del sector publico como parte del P.1.B, que se habla mantenido entre

1977 y 1980, en un 2.2 y 2.5 por ciento con relaciéon al P.1.B., subl6 al 8 por ciento en 1981,

1.1. El Emaliido de ia Crisis Financiera

Como ya se ha mencionado en el afo de 1981, la caida del petroleo tanto del precio como de la
demanda, el alza en las tasas de interés y un incremento en el gasto publico por encima de lo
presupuestado, propiciaron un incremento en la contratacién de deuda externa a corto plazo y tasas de
interés crecientes que sirvieron en gran medida para satistacer la demanda de divisas que requeria el
sector privado (ya que éste no era capaz de generarlas por si mismo), incluyendo desde luego (a fuga

de capitales que tan sdlo en 1981 fue de cerca de 11 mil millones de délares'.

Asi pues, el endeudamiento implicd que el Gobierno financiara e hiciera frente a la especulacién contra
el peso que la politica de irrestricta libertad cambiaria permitia. Por otra parte, el endeudamiento del

sector privado (en buena medida contratado a corto plazo) y que sumé un poco mas de 15 mil millones

® Deuda connalda a plazo de un ario o menos (segin Carlos Tello p -75),

% Idem p.-70.
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de délares, mismo que sélo fue una fraccion de la fuga de capitales, debido a la naturaleza del sector
enese mo;nemo. apenas cubri6 la mitad de sus importaciones. De esta manera el sector puablico financlo
en ultima instancia parte de las necesidades del sector privado y la totalidad de la fuga de capitales. Ello
imposibilité la utilizacién de las divisas generadas por el petréleo para las importaciones que el pals

necesitaba.

Ante este cuadro fuera de control, se implantaron programas de ajuste inmediato econdmico que

pretendia mejorar la situacion de la balanza de pagos y reducir el déficit de las finanzas publicas.

2. MEDIDAS DE AJUSTE ECONOMICO INMEDIATO

Frente al serio deterioro de |a situacion economica del pais, el Gobierno Federal introdujo una serie de
medidas que pretendian mejorar la situacion de la balanza de pagos y reducir el déficit de las finanzas

publicas.

2.1, €l Primer Paquete de Modidas de Ajuste

El primer programa fue anunciado el 10 de julio de 1981, por el entonces presidente José Lépez Portillo,
Dentro de las medidas de ajuste en pro de la balanza destacan una politica de irrestricta libertad
cambiaria, se acelerd la tasa anualizada de depreciacion del peso con relacion al ddlar

estadounidense'’, se establecieron nuevamente los controles a la importacién'?, se incrementaron los

1 1.a tasa de depreciacion pasé vl 847 en el pritner tnimestre de 1981 al 10.7% en el segundo. al 12.4% en el tercero y al 16.2% en el
cuarto mimestre (véase cuadro 8, Evolucion de los tipos de cambio represemiativos).

2 ¢on lo que se clevd a un nivel superior del 805, lay imponaciones que quedaron sujcias a permisos previos, para su intraduccion al
pals.
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CUADRO 8

EVOLUCION DE LOS TIPOS DE CAMBIO REPRESENTATIVOS *

PROMEDIO ) 154442 piiy, ] nyn 210054 129519 nsie 71787 5744031 198.2%7 1201678 195599 1677077
Esero 124906 209011 227229 2.7087 28112 2331% 264280 1428532 98.5600 183 4300 146 0100
Febrero 12 4906 22.5509 227246 22.7619 23170 L4TH 314260 143.6500 1623950 167.3300 1499100
Marzs 12 4906 226743 22.7447 228057 n2un 236517 432666 1436500 106.2300 1712300 1539100
Abrg 12 4906 26218 227432 233 290283 38U 459336 1486500 110.1950 1751950 157.7750
Msye 124906 227456 227339 228163 224378 240895 467763 1436500 114.1600 179.1600 161.7400
Jonie 124906 228926 27970 237 28814 243343 476199 1433833 1181250 183.1300 165.7100
Julle 124906 229090 . 223410 228350 229678 245707 424597 1483629 1220%00 157.0900 169.6700
Ageeto 124906 228839 228388 228084 23022¢ 247742 237516 #9.5000 143.3500 126.1200 191.1200 173.7000

{Septembre 200482 27848 227608 227809 paX.lii ] 250364 70.0000 50.0000 143 5060 1300830 193 ogso 1776650
Octabre 207679 226177 27708 nnn 23.0834 283858 70,0000 50 0000 1514700 134.0500 1990500 181.6300
[Noviembre 243838 226566 227858 228582 23.3456 2567s1 70 000G 50 0000 1554350 138 0200 203.0150 185.5950
Diclembre 202074 2801 22.7409 nnor 23.1916 260128 1003871 877188 1594000 1419800 207.4329 900213
T :.mz BEs W o
l’ﬁ -.—_——ﬁ,..__.,....l ORI g __..—.—?

PROMEDIO S 3102784 256957 437.978¢ S11352y LA EW) 13667274 1299833 22MITTS  I4SIT2AI 25269000 111N 15074588 3SITERNR 1965873 I MNTSINE 3.1577
Eners 212 6900 19352800 “45M7 328175% 95235952 9437306 22306750 22019194 22953900 ad 25604200 25560000 2953.1700 24964000 3,066 0000 31220
Febrero 2177050 2002950 4494579 42018571 10180789 1.0145964 22693250 22314138 23249300 sd 16900400 25362100 29649900 29504000  3.060.7500 3y
Merzo 2231729 205 7629 475 5888 4593419 10868523 10843258 2297.5000 22570000 2.354.6500 nd 27194200 27149000 29769600 29702000 3,083 3000 31370
Abrll 219 3650 21215%0 5022273 4896467 11546625 10517667 22975000 2257.0000 2.385.0700 nd 2750.1700 27455000 29889600 29824000 30789500 3.1432
Mere 2359709 218 5600 $35.5000 5200484 12327500 12268548 22975000 22570000 24155200 nd 27803700 27766000  3.000.1700 299%4.9000  ).1134400 3.1490
Junio 2323750 2249650 6252619 3565333 1.309 6364 13066133 22973000 22570000  2.445.9000 nd 22073700 23028000 10134000 3.006.9000  3.1225000 31550
Julio 3113700 241 8479 6342526 6n2 8161 1.382369 13792952 2297.5000 22570000 2.476 4300 ad 2.831.7400 28266000 3,025.5500 3.0192000 3,114 0600 31810
Agosto 3333682 285 8190 6820714 6634613 14521908 14487097 12973000 2257.0000 215073900 ad. 28565100 2.851.5000 10379800  3.031.6000 nd 31674
Septiembre 363E611 2981733 744 0500 7243300 15282250 1.52).7%67 22975000 22570000 25379700 nd 23810000 32758000 30502100  3.043.7000 nd 31734
Octubre 402 5652 3131613 798.7609 7800742 1.602.6071 15990113 22973000 22570000 25684500 ad 29053900 29002000  3.0623500 10542000 nd 31792

{Neviembre 4872500 3302370 8452105 §348800 19089079 16016508 22975000 2257.0000 2.599.1000 nd 259279000 29215000 30693100 3.063.8%00  3.119.7500 31856
[Diciemmbre 403 4474 3572387 893.2000 937194  2240833) 20234177 22975000 22570000 26298400 2624.5000 29409000 29343000  3.070.0200 3118 6500 31916
NOTAS:  * Promedio entre compra y venta, o] cierre del Sescrna Bancarnio Mexicano. A pertit de septembre de 1976 estos son 1ot ripos de cambso que utilizs la Subdireccion de | J & e} Banco de Méxi ns e
d¢ las cutadisticas de s butenta de pagos que en cile se ciaboren. En las fechas antenores sc wilizd cf tipo de cambio de 12.50 pesos par délar. Pera dmos referemtes a flujos se utijizved pr o dcl periodo, y p idos, ef tipo de cembio

de fin de penado. segun las recomendaciones internecionsles

1) Del 6 al 31 de agosto de 1982, kow duton p ol tipo i “geveral® del 17 de tsta of 19 de diciembre del mismo afic, los detos se refieren ol tipo de cambio “ardinario”, y @ pernir del 20 de eac MmO MeS son
Aucyamente tipoy de “mercado”. '
) Deltel 31 dn‘mtod:lﬂlkldmcmm-uw “prefencial” del sistemm dual. del 1° de scptiembre of {9 de diciembre del mawho sfo, ol Tipo tnbicn *p
del dim 20 del misma mes, se reficren el 1o “controlada’

™ ol control g, i de camivion, y @ purtir

31 Medis sntmetica
31 A prrtir dc 1993 lay CORZACIONGS 3¢ CIPICIAN 1 nuevos pesos por doler
nd = no dnpombic

Con ta aprohecion del Decreio de Controt de Cambion. €l 1° de noviembee de 1991 dejo de operar o tipo de cambio controlado éc equilibrio.

Fuente: Banco de Méxcio, “Indicadores econdmicos”.
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subsidios a la exportacion y se incrementaron las tasas de interés', De otra parte se limitd el

presupuesto para asegurar una reduccion programa.

A pesar de! optimismo inicialmente manifestado por las autoridades del gobiemo no se obtuvieron los
resultados esperados. No se desacelerd el ritmo de crecimiento de los precios durante el resto del afio;
por el contrarié aumento, Pues, si blen las importaclones disminuyeron en el perfodo el incremento en
los pagos de intereses de la deuda publica y privada, generé un aumento en el déficit de cuenta
corriente de la Balanza de Pagos'. Por otra parte, a pesar del incremento de las tasas de interés para
los depésitos en moneda nacional y la aceleracion de la depreciacidn del peso frente al délar, se
incrementaron los depositos en el pais en moneda extranjera con lo que se mantuvo la facilidad para la
fuga de capitales®, '

2.2 €l Segundo Paquete de Medidas de Ajuste y la Devaluacién
Para el inicio de 1982 se propusieron nuevas medidas de ajuste incluidas en el Programa de Presupuesto

de Egresos de la Federacidn. En general se planteo un freno a la demanda agregada™ con una

reduccion del gasto publico, aumentd a las cuotas de servicios y blenes publicos", una politica

1) Vease cuadro 9, (Tasas de interés —Cetes a 28 dlas).

W Vease cuadro 12 (Balanza de Pagos Analtiica).

¥ Vease el cuadro 12 (Balanza de Pogos, el renglén de Variacion en la reserva del Banco de Médco).
10 Vease la definicion wiilizada en el capliulo 1.

1 Algunos de los producios que incrementaron su precios fueron las gusolinas, las tarifas aéreus,ransponte terrestre y las tarifas telefénicas.
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crediticia restrictiva (en especial un aumento a las tasas de interés) y un aumento en el ritmo

devaluacion'.

Estas medidas se determinaran en torno al objetivo central de reducir el ritmo de la inflacion y mejorar
las condiciones de operacidn de las finanzas publicas, asi coma las relaciones con el exterior. Por otro

lado se autorizé el incremento en los precios de la leche, huevo y cigarros'.

Durante el *‘mes de enero el indice nacional de precios al consumidor aumenté un § por ciento, la
captacion bancaria denominada en moneda extranjera fue mayor a la denominada en moneda nacional,
la tasa de interés continu6 aumentando y el tipo de cambio del peso respecto al délar aceleré su
devaluacién. En sélo un mes, el de enero de 1982, las reservas internacionales del Banco de México
disminuyeron en 1,524 millones de dolares respecto al nive! alcanzado a finales de diciembre de 1981,
lo que definitivamente indicaba que aln prevalecian los serios problemas que se hablan iniclado el afo

anterior, en particular el &nimo especulativo y la fuga de capltales'™.

La especulacién contra el pesoy la fuga de capitales habla disminuido la reserva internacional del Banco
de México a 2,113 miliones de ddlares para fines de febrerc®. Ei retiro del Banco de México del

mercado de cambios, *implicd una devaluaclén de la moneda frente al délar de mas del 70 por ciento,

18 Vease euadro 8 (Evolucion de los tipos de cumbio representativos).
1 Yease cuadro 10 (Indice Nacional de Precios al Consumidor).
N Cartos Tello, Op. Cit. p.-82.83.

2! 1.a imayor pante de esa disminucion se regiswd antes del 17 de ese ines: fecha parnticularmente imnponante, ya que finalinenie el Bauco
de México decidid renrarse del mercado de combivs para “pennitir que ¢l peso enconirara su nivel adeciado en el inercado, sin itervenciones
perniciosas”.
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€l 17 de febrero el ddlar se cotizé a 27.01 pesos, el 18 llegé a un nivel de 38.35 pesos y el 26 alcanzé

47.25 pesos por ddlar®,

El dia 19 de febrero, La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (S.H.C.P.) emitié un publicado en el
que informaba de las medidas correctivas para la situacion de ese momento, el cual consistia de 8

puntos, mismos que consistian en:

1) Que el Banco de México regresaria al mercado de cambios cuando la moneda se
ajustara a un nivel de demanda equilibrado, y las autoridades cuidarian que el tipo de
cambio se mantuviera ajustado con relacién a otras monedas;

2) E! Presupuesto de Egresos de la Federacion (recientemente autorizado), se reduciria
en 3 por ciento, ademas de un riguroso control en cuanto a montos y calendarios;

3) Las tasas de interés nominales se elevarian para competir con las del exterior (y, para
desmotivar la dolarizacion y la fuga de capitales);

4) Se prometian incrementos salariales nominales, una vez considerado el impacto de
esas medidas adoptadas;

6) Para algunos articulos de consumo popular e insumos para la produccion, se reducian
los aranceles y se eliminaban los permisos previos;

6) Se autorizaban aumentos en algunos precios controlados en los que se justificaba su
alza;

7) Se reafirmaba la solidaridad del pais con los organismos internacionales y se

comprometia México a seguir cumpliendo con sus compromisos;

2 Carlos Tello, Op. Cut. p.-84.
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CUADRO 10

INDICE NACIONAL DE PRECIOS AL CONSUMIDOR *
(Base 1978 = 100)
MBS ;

PROMEDIO %0 851 100.0 1182 1493 191.1 303.6 6129 1,014.1
Enero 608 782 935 1100 1338 1710 2237 4699 su.si
Febrero 619 80.0 949 16 1369 175.2 2325 495.1 857.8
Marzo 62.5 814 958 1131 139.7 1789 2410 5191 894.5
Abril 629 826 969 1142 1424 1829 2543 5520 9332
Mayo 634 833 979 1157 1834 185.7 2684 5759 964.1
Sunio 636 843 992 j169 1473 188.3 2843 597.7 999,o|
Jullo 642 853 1009 1184 1514 194.6 2958 6273 10318
Agosto 648 87.0 101.9 120.1 1546 195.6 329.0 651.6 1.061.1

{Septiembre 67.0 886 103.1 1216 156.3 199.2 3465 671.7 1.092.7,
Octubre 708 #93 1043 1237 1586 2036 3648 6940 1.130.9
Noviembre 740 902 1054 1253 1614 075 3829 7347 1.169.7
Diciembre 758 915 1063 1276 165.6 2131 4238 766.1 12194

MES | 1988 .- T

PROMEDIO 1,599.7 2979.2 6906.6 14,7912 17.750.7 22,4815 275763 318528 u,osovol
Enera 13098 21733 34309 122935 16.542.6 20.260.7 25,752.8 303747 33,8128
Febrero 13642 2.269.9 47613 13,3189 16.767.1 20.719.5 262023 30,7336 33.089.1
Marzo LAITA 23754 50760 14,0009 16948 8 210848 265760 31,0474 34,2877
Abril 1.460.7 24994 5.520.1 14,4319 §7.2023 21,4057 268544 313248 34,485 51
Mava 1.495.3 26383 59362 18,7101 17439.1 21,7792 271169 31.530.7 34,682.5]
Junio 1.5328 28076 6.365.7 15.011.2 17.650.9 222589 274015 317441 348771
Juilo 1.586.2 29477 6.881.3 152618 178274 226648 27.643.6 319445 35.044.7
Aposto 1,655.5 31827 74437 154022 179973 23.051.0 278360 2.140.8 352323

ptiembre 17216 33737 79341 15.490.2 18.169.4 233796 284133 324204 35,4932
Octubre 1,787.0 3.566.5 8.5995.2 15.608.4 18.438.1 23,7157 2R8.440.3 32,6538 35.638.4
Noviembre 1.869.5 3.807.5 92710 158173 18,696.9 24,3454 29,136 4 32.925. 35,795.6
Diciembre 1,996.7 43,1082 10,6472 16,i47.3 19,3279 251527 29,8328 333939 36.068.5

Fuente: Banco de México,

« £1 Sistema Nacional de Precios al Consumidor recopila durante cada mes 140,000 cotizaciones directas en 35 ciudades, sobre los precios
de aproximadamenie 1,200 articulos y servicios especificos. Los promedios de dichas cotizaciones dan lugar a los 302 conceptos generi-
cos sobre bienes y servicios que forman la canasia del indice General de cada una de Jas ciudades y a nivel nacional. La estrucurade -
pondcraciones esia basada fundamentalmente en Jos resultados de la ™ Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de Jos Hogares, 1977 ",

elaborada por 1a S.P.P. La formula utilizada para la claboracion de estos indices es la de ponderaciones fijas de Laspeyres.
"Indicadores economicos”.
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8) Se promovia la concurrencia de productos nacionales en las zonas fronterizas a través

de tacilidades®.

También como medida altternativa se abrieron cuentas nacionales en moneda extranjera, la cual tuvo
efectos nocivos, ya que la creciente inflacion presionaba los costos financieros, éstos presionaban a la
inflacién y a la devaluacion, con lo cua! hacfan mds atractivos a estos tipos de cuentas, creando

presiones por divisas e iniciando el praceso de nueva cuenta.

Ante la precaria sftuacién, algunos sectores obreros propugnaban por 1a introduccidn del control de
cambios (como parte esencial de una nueva politica econémica); sin embargo empresarios, bancarios
y goblerno coincidieron en su diagnostico de que la crisis era conyuntural, la devaluacién era una medida

que evitaria la dolarizacion y las medidas ortodoxas tomadas corregirian los efectos de la crisis.

La situacién antes descrita, implicaba fuertes aumentos en los costos financieros de las empresas
endeudadas en moneda extranjera, por las presiones de |a devaluacion y el alza en las tasas de interés.
Por su parte, el sector obrero demandaba el incremento en sueldos para recuperar el poder adquisitivo.
No obstante, era l6gico que suscitaran diferencias y conflictos por la contraposicién de intereses, los
cuales al no poder ser superados por si solos, pidieron la intervencién de la Secretaria del Trabajo y
Prevision Social, misma que actud de manera vacilante. €l desenlace a esta etapa actual llevé a la

elaboracién de un nuevo paquete de medidas.

2 En la revista Comercio Exierior, vol. 42, N° 3, de marzo de 1982, pp.-295-297, se reprodujo el programa de ajustes, integro.
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2.3. El Tercer Paquete de Medidas de Ajuste

Para abril de 1982, se decreto un nuevo programa de ajuste aumentando las medidas racionalidad
presupuestaria con una reduccién del B por ciento adicional a la del 3 por ciento presupuestado a
principios de ese afo, se llevaron a cabo ajustes en precios y tarifas de bienes y servicios, asi como

también se limit6 y redujo el endeudamiento publico interno y externo.

Sin embargo, la politica camblaria permanecit sin alteraciones, sélo se introdujeron medidas para reducir
el déficit en cuenta cormriente de la balanza de pagos. Como medida complementaria se limité el
Incremento de la clrculacién monetaria al aumento de las reservas internacionales. En materia de las
tasas de interés se sostuvo que para los depésitos en pesos, se fijarian en funcidn de las tasas externas

y de las fluctuaciones en el tipo de cambio, mas un porcentaje adicional®,

*El 25 de junio, después de haber celebrado varias reuniones con autoridades financieras de México, el
secretario del F.M.\. envié un informe al director gerente de esa institucién en donde seiala que [...] ante
la grave y critica situaclén econémica, el F.M.l. y su contrapare local coincidian en senalar que los
problemas de México eran resuttado de la acelerada expansién de 1a economia —impulsada por el gasto
publico— y recetaban no sdlo una reduccién del gasto sino, ademas, una mayor devaluacién de la
moneda. La crisis internacional, los aumentos en las tasas de interés y la masiva fuga de capitales

dejaron, subitamente, de tener que ver con la dificil situacion de la balanza de pagos del pals*®.

Asi pues se tenia establecida una campafa para responsabilizar al goblerno exclusivamente de la

situacién econdmica existente. Con lo que se desacreditd mas al gobierno ante la opinién publica, ya que

H Comercio Euerior, Op. Cit., p.-559 y 560

* Carlos Tello, Op. Cit. pp.- 98y 99,
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los empresarios exiglan incremento a los precios y los empleados solicitaban aumento de sueldos ante

la pérdida de poder adquisitivo.

En el mes de agosto la Secretaria de Comercio anunci6 la deduccién de subsldios y el aumento de
precios de los bienes y servicios del sector publico y algunos productos basicos, como en el pan y
tortilia. Esto generé gran desconcierto en cuanto a la politica de proteccién a sueldos, o que cre6
reacciones distintas: en el sector obrero afectaban directamente el consumo de las clases populares; por
otra parte, de los empresarios veian en esto un avance al menos en su pugna por eliminar el control de

precios.

La medida resulté poco efectiva ya que aceler6 el ritmo de crecimiento de precios de ese periodo™, sino
que ademas produjo grandes desequilibrios en |a paridad peso del peso frente al délar, Ante tal situacion
la Secretarla de Haclenda anunci6 la aparicion temporal de un tipo de cambio preferencial (que se
aplicaba al pago de intereses de la deuda extema y a las importaciones *prioritarias’). Y un tipo de

cambio libre (que fluctuaba de acuerdo a las fuerzas del mercado)®’.
3. LA NACIONALIZACION Y SUS EFECTOS
La aparicién de una paridad doble tenia implicaciones inusitadas, ya que representaba la modfficacién

a una politica librecambiaria que se habla defendido a costa de cualquier precio, con lo que se marcaba

|a ruptura de un ciclo.

* Véase cuadro 10
Y vEn el ranscurso de dfa 6 de agosto, el délar se cotizd enire 77y 84 pesos en tanto que el tipo de cambio preferencial lo fijo ¢l Banco

de México en 49.13 pesos por ddlur. De hecho se llevaba a la prdctica una nueva devaluacién aunque, en esta ocasion, con un ropaje de cierto
tipu de consrol cambiario”. Carlos Tello Op. Cit. p.-101
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*La doble paridad del délar representaba un paso adelanle en {a racionalizaclén del uso de las divisas.
Se eliminaba el financiamiento a la especulacién a través del Estado. Era el primer intento de

recuperacion nacional en el manejo de las divisas'®.

El objetivo de esta medida pretendia eliminar el subsidio concedido a los especuladores, Como
consecuencia ldgica se elevd la paridad,; y la diterencia entre el precio de compra y el de venta era cada

vez mas grande,

Por lo que las ganancias para la banca implicaban presiones mayores para el pais, la industria veia
disminuidas sus ganancias, el sector laboral estaba soportando el mayor peso de la crisls al ver reducido

su poder adquisitivo.

Ante tal situacion de inestabilidad el Estado decidié hacer obligatoria la conversién de todas las cuentas
en délares a pesos; sin embargo, la banca reaccion6 en una actitud de desafio abierto al desplegar e!
15 de agosto un comunicado en los periodicos nacionales. Como era de esperarse la presion

especulativa se vio alimentada, llegando el tipo de cambio hasta 120 pesos por dolar ese mismo dia.

El desequilibrio econémico y la inestabilidad cambiaria exigian una pronta solucién. Y *existian
condiciones para la accién: la produccion disminufa, la planta productiva corria e! riesgo de
descapitalizarse, la inflacion aumentaba, la credibilidad internacional se habla perdido y ef saqueo del

pals continuaba. Se requeria de una gecisién de Estado que llenara el vacio de poder y salvaguardar los

*Clemente Rufz Durin “90 dias de polttica monetaria y crediticia independiente”, Coleccidn: Pensamiento econsmico No.1 Division ide
Estudios de Posgrado de da Faculiod de Lconomta de la UN.AM. p.-o9.
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inmereses de la nacién, quedaba claro cual era el camino a seguir: nacionalizacién y control integral de

cambios'®,

Lo anterior se constaté en el Sexto y Gtimo Informe de Gobierno del presidente José Lépez Portillo™,

mismo que concluira en el punto a que se ha llegado hasta este momento.

*Es evidente que los problemas financieros de corto plazo tienen ahora un peso

predominante en la atencién nacional.

Frente a la situacién en que se encontraba el pals, al inicio de mi responsabilidad [...]
decidimos, una vez restaurada la economia, optar por el rapido crecimiento econémico,

afin de ensanchar las oportunidades de empleo, Unica formula en un pais en desarrollo.

Es evidente que crecimiento econdmico no es un sinénimo de desarrollo econémico.
Pero es importante no cometer el error opuesto: el de suponer que es posible obtener

desarrollo social sin crecimiento econdmico y sin generacion de empleos.

La estrategia asumida en los cincuenta mostraba claros sintomas de agotamiento,
rellejandose en una Iincapacidad creciente para absorber la mano de obra que
inexorablemente arrojaba el aumento de la poblacion. El lamado desarrollo estabilizador,

cumplida su importante etapa, no daba mas de si.

¥ ldem. p.- 80.
Y Revista: Comercio Exterior. Vol. 32, N© 9, septiembre de 1982 José Lopez Pornllo, “Sexto Informe Presidencral”
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El reto era plantear una nueva estrategia de crecimiento, concebida en tres
bianualidades: recuperacion que ocurri6 antes; cansalidacién y crecimiento acelerado,
que se traslaparon. [..) Ei objetivo era marcar la direccién que permitiera a México

eliminar el desempleo y 1a marginacién.

Esta estrategia nacional, la alianza para impulsar o! desarrollo y transtormar la estructura
productiva, requeria como condicion adicional, reducir gradualmente 1a limitacion del
tinanciamiento externo. [...] E! petréleo era el Unico recurso que podia generar recursaos

excedentes para aplicarlos a resolver el resto de nuestros prablemas.

El precio del petrélieo en la coyuntura Interacional fue tavorable en ese momento. Nos
permitié romper el clrculo vicloso, Lo hicimos consientes de los riesgos; de que
entrabamos a un juego internacional peligroso. [...] ¥ 1a decision se convirti6 en accion
de todos, sector pablico, privado y social. En cuatro afios duplicamos, practicamente,

nuestra planta industrial y reactivamos fundamentaimente el campo®

€l plan global [...] partia de ciertos supuestos estables de financiamiento, cuando
estaban ya eén marcha tras cuatro anos de ejecucién, entraron en brutal contradiccién
con factores internas y externos. [En 1981, no se advertian ...} en el mundo y en México,
que la economia internacional entraria a la mas grave y prolongada crisis desde la gran
depresion. |..] Recordemos primero que en los utimos catorce meses bajé
drasticamente el precio del petrdleo, con lo que se fren6, ademas, el crecimiento de la

mas dinamica de las expontaciones mexicanas y se detuvo la tendencia de rapido

M Hasa aqui se han citado algunos eviracos del dpanado denominado "politica econdmica”, del Sexto Infanne Presidencial.
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crecimiento de los ingresos derivados de su exportacidn previstos para autofinanciar

nuestros planes.

Despugs vino el golpe, en el incremento reciente de la deuda extemna y de los servicios
comrespondientes que constituyen un factor externo, no presupuesto, repentino,

agoblador y fuera de nuestro control.

La elevacién de las tasas de interés explica gran parte del deterioro econémico: entre
1978 y 1981, la tasa de interés de los prestamos internaclonales pasa del 6 por ciento
hasta 20 por ciento.{...] De este modo, los pagos por intereses registraron un crecimiento
préacticamente exponencial y se convirtieron en el principal elemento de presién de la

cuenta corriente de la balanza de pagos.

México enfrentd, al Igual que otros paises en desarrollo, el deterioro muy marcado de
buen numero de sus productos basicos y clasicos, de exportacién. {..|Parte de la
notable disminucion nuestras exportaciones de manufacturas, independiente de la falta
de competitividad, debe atribuirse a la agudizacién de las tendencias proteccionistas en

los mercados de los paises avanzados.

Ademas de los ddlares que salieron normalmente para pagar nuestras importaciones,
deudas y sus intereses, que son para lo que deben servirmnos, por habito, inseguridad o
ambicién, muchos mexicanos, en uso de la libertad cambiaria, ahorran o anticipan pagos
en ddlares, que sacan a los bancos extranjeros, Otros colocan aqui pesos nominados

en dolares, en cuentas especiales,
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Conservadoramente podemos afirmar, en consecuencia, que de la economia mexicana
han salido ya, en los dos o tres Ultimos ainos, por lo menos 22,000 millones de dblares,
y se ha generado una deuda privada no registrada para liquidar hipotecas por alrededor
de 20,000 millones de délares mas, que se adicionan a la deuda externa del pals. Estas
cantidades sumadas a los 12,000 millones de mexddlares, es decir, 54,000 millones de
doélares, equivalen a la mitad de los pasivos totales con que cuenta en estos momentos
el sistema bancario mexicano en su conjunto y alrededor de dos tercios de la deuda

publica y privada documentada en el pafs.

A finales de 1981y principios de 1982, todo ello se traduce en un impacto inflacionario
en los costos y, al mismo tiempo, en un aceleracién del gasto y del crédito externo que,
al reproducirse en un ciclo vicioso rapidamente creciente, nos fue perder el paso en el
proceso de deslizamiento del peso. [...] Como era natural, la devaluacién y su secuencia
acentuaron una restriccion de la actividad econémica que ya se habia iniciado desde
finales de 1981. Los impactos sucesivos de la perdida cambiaria y el aumento preventivo
de salarios redujeron fa liquidez de las empresas. La restriccién presupuestal, el corte
brusco a las importaciones y la paralisis crediticia redujeron la demanda en forma
sustancial. Adicionalmente, el crédito externo se redujo acentuando mas aln el proceso,
Puede afirmarse que la economia mexicana se agolpa ahora en Ia crisis como antes lo

hizo en el auge™.

El 16 de agosto pasado, el Gobierno de la Republica adopté la primera de una serie de

medidas histéricas para ia vida nacional. [...] Implanté un mercado cambiario duat.

: .
2 Hasta aquf se hun citudo algoos extractos del apaniado denominade "los problemas”, del Seao Infonne Presidencial.
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Se anuncia por los acreedores extranjeros que los vencimientas de los créditos de corto
plazo de los meses de agosto y septiembre no serian renovados. Con ello se nos planteé
un problema, no solo de liquidez, sino de caja. [Por ello...] acordamos en lo interno,
impedir que los mexddlares depositados en México fueran transferidos el extranjero;
aplicamos la ley monetaria para que se pagaran en pesos a la colizacién que fijara el

Banco de México.

Aluera, planteamos el problema de caja que tenia México y conseguimos dolares
ampliando ventas de petréleo ya conlratadas con Estados Unidos; nos apoyaron los
bancos cenlrales de los paises industrializados con prestamos de emergencia
suficientemente garantizados. [...} Iniciamos conversaciones con el F.M.l, para estudiar
las condiciones en que podemos disponer de alrededor de 4,000 millones de d6lares

que como D.E.G. tenemas en él, Asl hemos resuetto la crisls de liquidez, de corto plazo.

Esta crisis que hemos llamado financiera y de caja, ya amenaza seriamente la estructura
productiva. [...] Tenemos que organizarnos para salvarla y proporcionales l0s recursos
financieros para seguir adelante; tenemos que detener la injusticia del proceso perverso
fuga de capitales-devaluacién-inflacion que daina a todos, especialmente al trabajador,

al empleo y las empresas que lo generan.
Estas son nuestras prioridades criticas,

Para responder a ellas he expedido en consecuencia dos decretos: uno que nacionaliza
los bancos privados del pals y otio que establece el control generalizado de cambios, no

como una politica superviniente del mas vale tarde que nunca, sino como por que hasta
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ahora se han dado las condiciones criticas que lo requieren y lo justifican®, Es ahora

0 nunca. Ya nos saquearon. México no se ha acabado, No nos volveran a saquear™,

Una vez nacionalizada la Banca, se procedi6 a reconstruir este sistema desde una nueva perspectiva,
por lo que el director dei Banco de México, Carlos Tello Macias, presentd un Programa de Trabajo de
90 dias,

Dentro de los aspectos mas importantes destacan tres lineas de trabajo como son: la polftica financiera,

el control de cambios y el acuerdo con el F.M.l.

3.1. La Poltica Financlera

Lo primero que se atacé fue la desconfianza, para ello se dispusieron mecanismos de promocién
mediante la eliminacién de comisiones por servicios y elevando las tasas de interés a largo plazo por
encima de las de corto plazo, asi se logré estabilizar el mercado, incrementando la captacién y evitando

el surguimiento de un mercado negro.

Las disposiciones en esa materia fueron Ias siguientes: ei rendimiento de las cuentas de ahorro se elevd
de 4 a 20 por ciento, se cancelaron todas ias comisiones por los depdsitos de cuentas de cheques
(independientemente del saldo), los intereses de los créditos otorgados a las empresas productivas se
disminuyeron por Unica vez en 5 por ciento, para posteriormente reduciros de acuerdo al costo

porcentual promedio de captacitn, por Ultimo las tasas sobre créditos a la vivienda de interés social se

% Para inayor detalle puede consultarse dichos decreros en el "Diario Oficial” el 1° de septiembre de 1982, o bién la fuente citada en la
nota N° 30, de este mismo capimlo.

3 tlasta aqui se han citado algunos earactos del apartado denominado "las decisiones histdricas”, del Sexto Informe Presidencial.
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ubicaron en 11 por ciento con una reduccién muy significativa, y para los demas créditos a la vivienda

la disminucién fue de diez puntos.

La politica de camblos aparecié entonces con dos paridades oficiales; la preferencial y la ordinaria™,
La primera paridad seria aplicable a todas las importaciones de mercancias autorizadas por la Secretaria
de Comercio, asi como a todos los pagos —interés, comisiones y amortizaciones— para cubtir
centrados en moneda extranjera con la banca nacional y a todos los pagos por financiamiento que el
goblemo hubiera adquirido en el exterior. La segunda, se aplicaria en el resto de las transacciones
comerciales, como son la exportacion de bienes y servicios, la importacién de servicios —principaimente
el turismo-- y todos los pagos de intereses y principal correspondientes a los depésitos en moneda

extranjera en ei sistema bancario mexicano®,

Otro punto a tratar fue, la desdolarizacion del sistema bancario, Para agosto de 1882 los montos en
délares ascendian a 11,330 millones, mediante la conversion con un tipo de cambio de 70 pesos por
délar se logré que en un espacio de tres meses se cambiara cerca de! 84.7 por ciento del total de las

cuentas, sin que por ello disminuyera la captacién”,

Las empresas se beneficiaron de la politica que se llevd a la practica para laliquidacién de los créditos

que hablan contratado anteriormente en réditos. Ya que en ese momento vieron disminuir sus pasivos

% El tipo de cambio preferencial se cotizd en 50 pesos por dolar, el ordinario en 70 pesos (véase el cuadro 8, Evolucion de los tipos de
Cambio Representativos).

% Este tipo de contratos de denominaron "depdsitos en mexdolares”.

Y Clemente Ruiz, Op. Cit. pp.- 81-84.
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—mismos que se hablan incrementado hasta cuatro veces dado el nivel de devaluacion observado tan

sélo entre los meses de febrero y agosto de 1982, al ofrecerles un tipo de cambio preferencial.

*Desde luego que este mecanismo (redimir depésitos en mexdélares a 70 pesos y permitir el pago de
deudas en mexddlares a 50 pesos) tuvo un costo pero éste fue mucho menaor de lo que en algunos
momentas se dijo, y desde luego, no Hevd a la quiebra al sistema bancario. Este costo lo absorbié el
goblerno consistentemente para evitar que las empresas del pals tuvieran que afadir a los problemas

que la crisis econdmica les estaba ocasionande otros de caracter linanciero*™
3.2 El Controt de Cambios

Para llevar a cabo el control de cambios se tuvieron que superar varios factores, tanto internos como
extemas, que dificultaban la puesta en practica del control de cambios. En los primeros, se abservan la
facilidad para obtener divisas sin traba alguna, el pesimismo de los propios funcionarios publicos en
cuantoala viabilidad, la inconformidad de los empresarios y 10s turistas ante la escasez de divisas, entre

Otros,

Por otra parte, en los factores externos aparecen las empresas trasnacionales que requerian de divisas
para remitir las utilidades a sus palses de origen y también para enviar al exterior los sueldos de los

técnicos y ejecutivos que tenian depdsitos en mexddlares.

No obstante 10 anterior, el gobierno conté con elementos que fe permitieron implantar el control de

cambios, tal es el caso de la capacidad de captacion de alrededor del 70 por ciento de todas las divisas

3 Vease el cuadro 8 (Evolucion de los tipos de Canbio Representativos).
¥ Curlos Tello. Op. Cit. p.-176
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que ingresaban al pals y el que més del 85 por cienio de todas fas operaciones en divisas con
documentos y por conducto de los bancos; por otra pare, practicamente fa totalidad de las
importaciones estaban sujetas a permiso previo, con lo que se tenia un cantrol sobre el uso de las
divisas; En cuanto al lfos servicios financleras (como son utilidades remitidv-3, intereses sobre deudas,
regalias, etc.), se tenian blen ubicadas a las empresas sujetas a esas obligaclones; asimismio se tenlan
ublcados los serviclos no financleros (como son los de fietes y seguros, ransportes, becas y misiones
diplométicas, entre otras), Incluso los de turismo, a través del control de los paquetes de viaje y las
tarjetas de crédito.

No sucedié fo mismo en la zona fronteriza norte del pals, donde el uso de divisas 8s muy alto por
razones obvias. Ahi se abrieron cesas de cambio norteamericanas que empezaron a competir con las
paridades oficiales, y sirvio para pi.: iunar al gobierno para que permitiera la apertura de casas similares
de este fado del pals.

€l uso de dos tipas de camblo (preferencial y ordinario), giraba en tomo a un objetivo general, el cual
consistia en disminulr en la medida de lo posible los efectos negativas de la devaluacién de agosto de
ase aho. También, existian funclones particulares para cada tipo de cambio: en el caso de la aplicacion
del tipo preterencial se pretendia anular el efecto inflacionario generado en fas importaciones de blenes
y en la estructura financiera de las empresas®, a través de un trato preferencial para no detener la

actividad econdmica por fata de capacidad de pago en algunas empresas privadas y publicas.

El tipo ordinario pretendia promover fas exportaciones de bienes, a través de una serie de apoyaos fiscales

y financieros, de manera que se obtuvieran los mismos beneficios que en los mercados paralelos, en el

® Ete aumento en la carga de la estrucrura financiera de las empresas se explica por el aumento de los créditos conzrawados en moneda
awanjera que las empresas hablan recibido de lo bonca mevicana y tenfan que ainonizarse a un sipu de cambio mucho muyor del tipo ol que
fueron contralados.
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caso de las exportaciones de servicios como el turismo y la maquila se daria el mismo trato, aunque los

apoyos no se dieron, al menos en la misma proporcion,

3.3. El acuerdo con ol F.M.I.

Como ya se habla mencionado anteriormente, desde el mes de abril de 1982, se habia planteado la
posibilidad de suscribir un convenlo de apoyo financiero con el F.M.l.; sin embargo las pldticas formales
comenzaron hasta el mes de agosto del mismo afo, cuando se determino la doble paridad y la
devaluacién del peso frente al ddlar. La decisién de la nacionalizacién de la banca mexicana, sorprendié
y suspendié las pléticas con la comisién del Fondo, para renovarias hasta finales de septiembre de ese
ano. El 10 de noviembre se firmo la canta de intencién de un Convenio de Facllidad Ampliada con el
F.M.L.*, dias después el 23 de diclembre, el director ejecutivo del F.M.l. aprobd la solicitud presentada
por un monto de 3,900 miliones de délares.

Es necesario analizar por una parte, las circunstancias que lievaron al gobiemo mexicano a solicitar la
ayuda del F.M.l; y por otra, los términos del Convenio. En toro al primer punto, destaca la dificil
situacion presentada en la balanza de pagos durante 1981 y 1982, la relativay después absoluta escasez
de divisas. Posteriormente se sumo le nacionalizacién misma, ya que como era de esperarse la banca
internacional se mostraria osca y poco interesada en apoyar a un goblemo saliente y que acababa de
nacionalizar una parte importante del sector financiero. Asimismo la banca comercial extranjera insistio

en condicionar sus créditos a la firma de un convenio entre el F.M.I. y el gobiemo mexicano®, para

Y En dicha carta el gobiemo sulicitaba acceso a los recursos financieros a los que tenla derecho, denominados Derechos Especiales de
Giro (D.E.G.).

# Este couventio debla ser respetudo por el gobiemo existente (es decir, el representado por José Ldpez Portillo) y refrendado por el gobienio
eruranie (el de Miguel de la Madrid).
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garantizar sus inversiones. Finalmente, otro factor que influyé fue la falta de tiempo para poder establecer

una negociacién global con la banca internacional.

En torno a los términos de [a negociacidn con el F.M.I. se puede comentar que era [a opcién mas
ortodoxa de todas*; sin embargo no necesariamente las mas conveniente. *Los esquemas de
estabilizacién que promueve el F.M.I. son de cuiio neoclasico y privilegian los equilibrios monetarios, la
reduccién del sector publico en la economia, la apertura de la economia al exterior y un proceso de

acumulacién impulsado supuestamente por las libres fuerzas del mercado*®.

En términos generales, la poiftica ahi planteada es ambigua en algunas lineas de accion en materia
monetaria, crediticia cambiaria, de salarios, precios y utilidades; por el contrario la carta era muy clara

en el saneamiento de las finanzas pubiicas.”

8 Las programas de esiabilizacion gniodaxos, en el quc se basa el F.M.L, ponen especial atencion en administrar la demanda agregada
» menos a los aspectos estucturales de la inflacion. Dentro de los principales aspecios que se consideran esidn:

1) La inflacidn como fend jo, do por ¢l crédito excesivo.

2) Los desequilibrios en balana de pagos pucden causar influcion en la medida en que los superdvit no sean esierilizados,
por su panie los déficit son deflacionarios.

J) La politica monctaria no pucde iener efectos penmanenies en la produccion y el einpleo, por lo wnio cualquier recesion
inducida por la poltiica crediticia serd mansitonia.

La interpretacion econdmica de los prog heterodoxag combina los principios de ieorfa neocldsica (por lo que se refiere al componamicnto
de demanda agregoda), con una imerpretacion mds detolla del pape! de la estructura de los mercados (de manera que se dismibuyen las
variables os nominales de precios y cantidades en el equilibriv). En esie enfogue se considera:

1) La inflacion es un fendmneno inercial que pucde ser causado por desequilibrios del secir real o por desajustes en la

polltica monetaria.
2) Faciores asociados con la dismibucion del ingreso, estructura de los mercados,modalidades de los ¢ t larial
y owros, pueders explicar tanio el comnp iento de la d da agregada como el componenie de inercial de la inflacion.

3) La inflacidn se puede explicar no s8lo por ef superdvit en la balanza de pagos, sino también en las variaciones ddversas
en los énninos de insercainbio, tanio por medio del efecto de las devaluaciones en precios y costos wnio como de su
efecto en el poder adquisitivo de los wabajodores.

4) Debido a la persistencia de la inflacion inercial, la politica de demanda agregada puede tener efectos importanies en
el conto y medianos plazos en varigbles reales.

4 Carlos Tello, Op. Cit. p.- 197. Si se quiere analizar nds a detalle of modelo wtilizado por el E.AMLL, véase el capitulo 1.
L4
8 Carlos Tello, Op. Cit. Esie tltimo apartado 3, se realizé siwiendo algunos de los principales planteamientos el autor, pp.- 151-204
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Se consideran como los aspectos mas importantes de la carta los siguientes:

CUADRO 11

PRINCIPALES PUNTOS DEL ACUERDO CON EL F.M.I.

OBJETIVO ACCIONES

Salarios - La politica econdmica inducird que el movimiento de los salarios este
ligado a objetivos de empleo, de proteccién de los niveles de vida de
la clase obrera.

Precios y utilidades | - La politica de precios controlados se manejara con fiexibilidad con
vistas a no desaleptar la produccion y el empleo, y con el animo de
propiciar margenes razonables de utilidades.

Tipo de cambio - Dentro de los objetivos de una politica cambiaria flexible se buscara
mantener un nivel adecuado de competitividad de las exportaciones de
bienes y servicios, desestimular las importaciones no indispensables y
desalentar los movimientos especulativos de capital.

Tasas de interés - Se adoptaran las mediadas necesarias en materia de tasas de interés
y de regulacién financiera, con el fin de reducir subsidios y evitar al
mismo tiempo alimentar presiones inflacionarias.

Comercio exterior - En distintas fases del programa, se haran las revisiones requeridas
para racionalizar el sistema de proteccion, incluyendo la estructura
arancelaria, los incentivos a la exportacién y el requisito previo para
importar.[...] para lograr una mayor eficiencia en proceso productivo.

Finanzas Publicas - Se ha estimado que su déficit financiero, como proporcién de! P.L.B.,
no debe ser mayor al 8.5% en 1983, al 5.5% en 1984 y al 3.5% en 1985
[.] el endeudamiento publico externo neto no excedera de 5 mil
millones de délares en 1983 y se continuara la tendencia a reducir su
uso como proporcion del P.L.B. en los siguientes anos.

Fuente: elaboracidn propia, basado en la Canta del Intencion firmada entre el F.M.1. y el gobierno mexicano el
10 de noviembre de 1952
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Crisis y Nacionalizacién.

Como se ha hecho resaltar los objetivos de la fase inicial en materia de politica financiera y control de
cambios, tuvieron buen efecto en la poblacién; no obstante aun faltaba lograr el objetivo mas ambicioso
en el Programa de Trabajo, la estabilizacién de la economia o del mercado, tema que sera tratado en el

siguiente capitulo, por lo complejo de su temética.

4. REFLEXIONES DEL CAP{TULO

Continuando con la ldgica establecida en el presente estudio, se destacan los princlpales puntos
referidos la papel que juega la banca comercial en este periodo de andlisis, donde se sobresale |a

nacionalizaclén de la misma por el gobierno federal.

La nacionalizacién de la banca coincide con el fin de un ciclo econémico que aparece a princlplos de
los ochenta, la cual se establecié como resultado de un conflicto de intereses. Ya que por un lado, el
gobierno y algunos sectores como el industrial campesino y obrero, habian soportado el impacto mas
fuerte de la crisis*, mientras la banca comercial y algunas transnacionales aprovecharon la situacién

para obtener ganancias adicionales a través de la especulacién monetaria.

Este comportamiento especulativo (sobretodo de la banca comercial), constantemente desequilibro 1a
estabilidad econémica pretendida por las politicas gubernamentales. El proceso se presento en repetidas
ocasiones desde principios de 1981 hasta agosto de 1982, cuando después de varios paquetes de ajuste

econémico”, se decidié incluir el control cambiario para lograr cierta disminucién en los costos

 1.a cual s caracterizo por un desequilibrio del sector eaemo, lo que condujo a una crisis intema de devaluacion del tipo de cambio,
recesion e inflacion.

9 Los cuales sc caracterizaron por recones presupnestales en vl gasto piiblico. incrancntos de precios a bienes y servicios proporcionados
pror el Estada, ast como una restriccion creduticia
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Crisis y Nacionalizacion,

financieros de las empresas. El objetivo pretendia eliminar el subsidio gubernamental a los

especuladores.

Asimismo, ia parte mds critica de este enfrentamiento se dio cuando se decretd la conversion de todas
las cuentas bancarias en moneda extranjera a pesos al tipo de cambio vigente y la banca en un desafio
abieto con un desplegado en los periddicos nacionales manifesté su desacuerdo. Asi este

enfrentamiento culmind con la nacionalizacion de la banca comercial del pais.

Ahora una vez nacionalizado este sector, se establece como un instrumento de estabilizacion econémica
al apoyar las politicas gubernamentales sin contraposicion. Sin embargo primero fue necesario disefar
acciones que dieran confianza a los usuarios y garantia a las cuentas para evitar la descapitalizacion.
Como consecuencia, se aplicaron estimulos con la eliminacion de muchas de las comisiones que se
venian cobrando, se renegociaron adeudos a través de disminuciones en tasas de interés o
reestructuraciones; en el caso de adeudos en dolares se apoyaron con un tipo de cambio prelerencial,
etc.

Lo que se puede resumir de todas estas acciones es que el papel de la banca comercial paso de un

agente desestabilizador a ser un instrumento que contuviera las oleadas especulativas.
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1Il. LAREORDENACION ECONOMICA
Y LARANCA COMERCIAL, 1983 - 1988.

Después de la disputa por el control de las finanzas del pals, entre gobierno y sector bancario, el Gnico
perdedor fue el pais, ya que al término del mandato del presidente José Lépez Portillo, la economia
nacional estaba al borde de provocar el estallido de una revuelta soclal. En ese momento los principales
indicadores de la economia eran alarmantes'; dado que el crecimiento de la demanda interna habia sido
mayor a |a capacidad de respuesta del aparato productivo interno, las importaciones crecieron de forma
acelerada. Aunado a los cuellos de botella entre los sectores productivos que provocaron presiones
inflacionarias, asi como la caida de las exportaciones no petroleras®, entre otros factores. Lo que dejaba

al pais en las siguientes condiciones:

- La tasa de desempleo se habia duplicado, con una tendencia de deterioro crecients,
- Algunos sectores hablan parado su produccion, tales como la agricultura, 1a industria
manufacturera, y la construccién decayé dréasticamente,

- El ingreso nacional, asi como el producto se habla contraido y el sistema financiero ya
no captaba suticiente ahorro,

- México se encontraba en virtual suspension de pagos al exterior.

V. EI P.AB. cay6 0.5%, la inflacion medida por el Indice Nucional de Precivs al Consumidor(EN.P.C.) llegd a 98%, cifras nunca
registradas desde 1932,
- &1 os witiinos meses de 1982, el crédito exerno legd a imternunpirse y cast todas las empresas del sector privado suspendieron el servicio de
sus deudas con el exterior, y las reservas de divisas del banco de México prdcticamente se agotaron.
- Duranie los tltimos neses del wio hubo escasez de anlealos como el azicar, la sal y la manteca vegetal, que provocdron acapararniento y
compras especulativas de otros bicnes anie el peligro de una paralizacion del aparato productivo.
- La relacion deuda exerna a PAB. ey aproximadamerie a 857 y las devaluaciones ocurridas en ese anio fueron acompariadas por una
cafda en la produccion de manufucturas de 2.9'%, debido a una baja en b inversion de casi 17 por ciente.

Banco de México “Informe anual, 1982, pp.- 17-23.

 Vouse o cuadro 12 (Balunza de Pagos Analitica)



CUADRO 12

BALANZA DE PAGOS ANALITICA
(Millones de dolares)

Cuenta corriente

Ingresos
Egresos

Balanza comerclal
Exportaciones
Importaciones

Cuenta de capitai (neto)
Capital a largo plazo (neto)
Capital a corto plazo (ncto)

Derechos especiales de giro
Errores y omisiones
Variac. reserva del Banco de México *

(3.683.3)
82772
11.960.5

(2,644.4)
36555
6,299.9

5.069.9
4,701.6
3683

nd.
(2.3906)
(1,003.0)

(1.596.4)
9,177.1
10,7735

(1,054.7)
46498
57045

2.276.0
42713
(1,995.3)

nd
(225)
657.1

(2,693.0)
11,653.1
14,346.1

3,735.6
11,653.1
7917.5

32541
4,689.0
(1.4349)

nd.
(127.0)
4341

(4.870.5)
16,263.5
21,1340

(3.162.0)
8.817.7
11,979.7

45332
4,591.0
(57.8)

700
686.2
418.9

(10,739.7)
22,406.4
33,146.1

(3.384.8)
155118
18.896.6

11,4422
10,398 8
10434

(73.5)
98.0
1.018.5

(16,052.1)
28,014.0
44,066.1

(3,846.3)
20.102.1
23,9484

26.357.1
18,942.6
74145

69.6
(9.030.3)
10122

(6,221.0)
28.002.7
33223.7

6,792.7
21.229.7
14,437.0

97529
16,639.6
(6.886.7)

0.0
(6,831.8)
(3,1848)

NE—

Cuenta corriente

Ingresos
Egresos

Balanza comercial
Exportaciones
Importaciones

Cuenta de capital (neto)
Capital a largo plazo (ncto)
Capital a corto plazo (ncto)

Derechos especiales de giro
Errores y omlisiones
Variac. reserva del Banco de México *

42385
329023
28,6638

12941.7
24,196.0
11,254.3

390
36172
(3.578.2)

0.0
(924.3)
32009

1236.7
30,7744
29,537.7

8,451.6
21,6638
132122

(1,526.4)
261.5
(1,787.9)

00
(2.1335)
(2328.4)

(1,672.7)
24,1702
258429

4,598.6
16,030.9
#1,432.3

1.836.7
1,1458
690.9

0.0
438.6
985.0

3,966.6
30,568.6
26,602.0

84333
20.656.1
12222.8

(575.8)
44724
(5,048.2)

0.0
2,709.6
6,924.4

(2.901.3)
32,463.0
35,364.3

1,754.3
20,657.6
18.903.3

(3.361.3)
(592.6)
(2,768.7)

0.0
(470.8)
(7,127.0)

(6,004.1)
38,137.1
44,141.2

(2,595.8)
22,842.4
25,4379

3.0374
3,973.7
(936.3)

0.0
3362.4
2715

(6,348.8)
453293
51,678.1

(4,139.7)
26,9503
31,0900

9,706.7
47389
49678

00
(124.9)
34143

54184
28,9445
23.,526.1

13.761.1
223120
8,5509

(1.416.5)]
7117
(8,528.2)

00
(884.0)
31008

* Reserva computada de acuerdo con el critcrio del F.M.I.

El signo negativo (-) significa egresos de divisas.

Fuente: Indicadores de Banco de México, histdrico.
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La Reordenacién Econdmica y la Banca Comercial, 1983 - 1968,

Por lo que se hacla indispensable replantear un esquema de recuperacién del dinamismo econémico que
permitiera a las clases sociales mas desprotegldas recuperar su capacidad real de adquisicién de la

década pasada.®

En este sentido, la politica del gobierno entrante plasmada en el Plan Nacional de Desarrollo, se planteé
*..una estrategia para el desarrolio econémico y soclal, orientada a recobrar la capacidad de crecimiento
y mejorar la calidad del desarrolio, a través de dos lineas fundamentales de accién: la reordenacién

econdmica y el cambio estructural.

La primera, de reordenacién econtémica, tiene bésicamente tres bropbsltos: abatir la inflacién y la
inestabilidad cambiaria; proteger el empleo, la planta productiva y el consumo basico; y recuperar el

dinamismo del crecimlento sobre bases diferentes.

La segunda, el cambio estructural, se precisa en seis orientaciones generales: enfatizar los aspectos
soclales y distributivos del crecimiento; reorientar y modemizar ef aparato productivo y distributivo,
descentralizar las actividades productivas y el bienestar social; adecuar las modalidades de
financiamiento alas prioridades del desarrollo; preservar, movilizar y proyectar el potencial del desarrolio
nacional; fortalecer la rectoria del Estado, impulsar al sector social y alentar el sector privado®™,

3 Vease cuadro 13 (Salario Minimo Real).

3*Plan Nacional de Desarrollo 1983-1988" Poder cjecutivo federal, Secretarta de Planeacion Programacion y Presupuesto, 1983. S.P.P.
p--28.
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CUADRO 13

(indice reiativo base 1980 [promedio] = 100)

SALARIO MINIMO REAL
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La Reordenacién Econdémica y la Banca Comercial, 1983 - 1988.

1. LOS PROGRAMAS DE AJUSTE ECONOMICO.

Como se puede apreciar, las principales lineas de la politica econémica apuntaban hacia el ajuste y la
redetinicion del modelo de desarrollo del pals, Para lo cual, se desarrollaran algunos de los principales

puntos planteados en el mencionado Plan Nacional, que mas tarde seran sujetos a andlisis.

Las principales acciones descritas en el primer punto, destacan las referentes a la disminucion en el
gasto publico, racionalizandolo y ajustandolo a la capacidad de ahorro de la economia. La proteccion
del empleo con la creacion de éstos en el medio rural o en zonas deprimidas de las principales areas
urbanas, creacion de empleo para pasantes. La proteccion y estimulo a los programas de produccion,
impontacion y distribucion de productos basicos para la alimentacion.

En materia de ingresos se planteaba una reforma fiscal para lograr la captacién de mayores recursos,
asimismo se canalizé el crédito a ciertas prioridades.

1.1. El Programa (nmediato de Reordenacion Econdmica |.

Como respuesta a la grave crisis, el gobierno entrante del presidente Miguel de la Madrid Hurtado puso
en marcha el Programa Inmediato de Reordenacién Econdmica (P.LR.E. 1), cuyo propdsito era corregir
las finanzas pablicas y sentar las bases para una recuperacion ordenada a mediano plazo. Para ello se
instrumenté una racionalizacion en los gastos publicos y, por otra parte, se incrementaron. los precios
y las tarifas de los bienes y servicios del sector publico. Se observaron avances notorios en materia de

reduccion del déficit primario y operacional; no obstante que los costos de financiamiento segufan siendo
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La Reordenacion Econdmica y la Banca Comercial, 1883 - 1988.

altos como proporcién del P.I.B. debido a que los Indices de inflacién permanecian altos®. Para 1985

gracias a estos efectos inflacionarios se logré obtener un presupuesto operacional equilibrado.

El manejo realista del tipo de cambio y una politica comercial que sometia a permiso previo el 100 por
ciento de las importaciones, logré un superéavit comercial de 6,792y 13,761 millones de délares en 1982
y 1983, respectivamente®; a pesar de las crisis economica, la planta productiva sobrevivié y con ello evito

que se cayera en un desempleo abierto,

Para 1984, el gobiemo decidié modificar la politica hacia una reactiv:2cién econémica a través de la
expansion del gasto publico y la desaceleraclén del tipo de cambio, pero manteniendo un nivel de control
para evitar el desbordamiento de afios anteriores. Ej objetivo se logré ya que en ese afio se obtuvo un

crecimiento real de 3.7 por ciento con relacién al P.I.B. del afio anterior.

El aumento del gasto publico fue posibie gracias a la disminucion de las tasas de interés. Sin embargo,
para mediados de 1985 e} déficit publico aumenté méas de jo programado’ y la politica comercial se

volvié mas flexible al reducir a 64.7 por ciento las fracciones controladas®,

Los sismos de septiembre de 1985 y la caida de los mercados intemacionales def petréleo en 1986,

afectaron seriamente el desempefio macroecondmico del pals. *A partir del segundo trimestre de 1985

$ Vease el cuadro I4 (Indice Inflacionario Anualizado).
® Véase cuadro 23 (Balanza de Pagos Analltica).
7 La tneta anual era de 22 billones de pesos, pero llegd a 4.5. billones o final de 1985

8 René¢ Villarreal, "Industrializacion, denda y desequilibrio exierno en Mévico. Un enfoque neoesmucturalista, 11929-1988)", F.C.E. pp.-310-
3.
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INDICE INFLACIONARIO ANUALIZADO
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La Reordenacidn Econdmica y la Banca Comercial, 1983 - 1988.

la reduccién de la demanda de hidrocarburos y la caida de su precio contrajeron los ingresos publicos

en mas de 1,300 miliones de ddlares para el ano".

1.2 La Actividad bancaria en el PIRE. |

Al principio de la administracién del presidente Miguel De la Madrid, preocupaba el proceso de
desincoporacién bancaria que se dio de manera creciente durante 1982. En ese ano,el saldo de
instrumentos de ahorro emitidos por la banca comercial y de desarrollo, en poder de sectores no
bancarios, registré tasas anuales de variacién decreclentes entérminos reales (deflactadas conel L.N.P.C.
de 1980) de 31.5 por ciento en marzo, 11.2 por ciento en junio, -0.2. por ciento en septiembre, hasta
llegar a -13.4 por ciento en diciembre. El nivel mas bajo se registrd en marzo de 1983, con una variacion
anual de -28.7 por ciento, para junio la tendencia hacia la baja aminoré con -22.8 por ciento, se registro

un -17.3 por ciento en septiembre y -8.4 por ciento en diciembre de 1983,

Si bien la recesién y las altas tasas de inflacidn afectaron el ahorro financiero, la captacidn se recuper6
a lo largo del ano de 1983. En ese ano el sistema bancario consolidado', aumenté sus pasivos con
sectores no bancarios en 4.6 billones de pesos. En 1982 la captacion total habia sido de 4.2 billones, lo
cual represent¢ una caida en su saldo en términos reales de 11.2 por clento; sin embargo, la captacién

se orientd un poco mas hacia los pasivos a plazo.

* Pedro Aspe "Estabilizacion Macroccongmica v Camnbio Estuctural. La Experiencia de Mévaco (1982- 1988)", de las Lecturas de Trimestre
Economica N° 73, tloma Il F.CE p.-78

- . .
L sistema bancario consolidado ncluve b Ranca Comercal, Lo Baniea de Desooflo vl Banco de Mévica.
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La Reordenacion Econdmica y la Banca Comercial, 1983 - 1988.

*La reduccién en la tasa de inflacion'' implicod una disminucidn en el costo de mantener recursos
liquidos, por lo que la proporcién del incremento en pasivos monetarios en relacion al de la captacion

total aumentd de 13.1 por clento en 1983 a 14.4 por ciento en 1984,

E! saldo de la captacién de recursos por la banca comercial y de desarrollo, a través de instrumentos
de ahorro se incrementd 5.4 por ciento en términos reales durante ef ailo [de 1983}, crecimiento que

contrasta con la caida rea! de 7.2. por cienta registrada por dicho saldo en el aho anterior',

En 1983, *...el sistema bancario consolidado otorgd financiamiento por 3.5 billones de pesos a sectores
no bancarios, lo que reflejo un crecimiento nominal de 52.2 por ciento, y una disminucion real de 15.8
por cientoen su saldo con respecto al registrado en diciembre de 1982. Del total de recursos canalizados
por el sistema bancario, 53.5 por clento se dirigieron la Gobiemo Federal, 23.3 por ciento al resto del
sector publico no bancario y 23,2 por ciento al sector privado no bancario, El afio anterior la participacion
fue diferente,pues dichos porcentajes ascendieron a 64.0, 26.3 y 9.7, respectivamente'"”. Durante 1984
el financiamiento interno otorgado a sectores no financieras, el sector publico absorbié el 49 por clento

de los recursos'*.,

Ourante el affo de 1983, los pasivos totales de la banca comercial crecieron 2.3 billones de pesos, lo que
representa un 57.3 por ciento adicional en términos nominales y una disminucion de 13 por ciento en
términos reales. De estos pasivos 80.5 por ciento correspondieron a moneda nacional y 19,5 por ciento

a moneda extranjera.

W Vease cuadro 11 (Indice Inflacionario Anualizado).

2 Banico de México "Informe Anual, 1984, p.-129.

Y Bunco de México "Informe Anual, 1983 p.- 146,

Y Vease cuadro 15 (Financiamiento Otorgado por el Sistema Bancario).
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CUADRO 15

FINANCIAMIENTO OTORGADO POR EL SISTEMA BANCARIO

Clasificado por tipo de instituciones
(Miles de Millones de pesos)

FINANCIAMIENTO TOTAL (1) 3,116.6 7,365.1 10,775.1 4,248.5 3,410.0 1363 46.3
Banco de México (2) 951.2 2,460.7 34842 1.509.5 1,023.5 158.7 41.6
Banca de Desarrollo (3) 971.3 2,5894 3,807.8 1,618.1 1,218.4 166.6 47.1
Banca Comercial (4) 1,194.1 2,315.0 3,483.1 1,1209 1,168.1 939 505

(p) Cifras preliminares.

(1) Exciuye operaciones interbancarias.

{2) Inluye el financiamiento otorgado a la banca comercial y banca desarrolio .

(3) Inluye el financiamiento otorgado a la banca comercial y excluye al canalizado por la propia banca desarrollo .
(4) Intuye el financiamiento otorgado a la banca de desarrollo y excluye al canalizado por la propia banca comercial.

Fuente : Informe Anual del Banco de México, 1983.



La Reordenacién Econdémica y la Banca Comercial, 1883 - 1988.

En cuanto a la composicién por tipo de pasivos, tan sélo se obtuvo un 10.1 por clento de pasivos
monetarios (0.2 billones de pesos), 6l 89.9 por ciento se compuso de pasivos no monetarios y de capital
(2.1 y 0.006 billones de pesos, respectivamente)'.

Se captaron 1.3 billones de pesos por concepto de instrumentos de ahorro, lo cual significé que durante
el ano su saldo disminuyera 9.2 por ciento en términos reales. De esa captacién 19.6 por ciento
correspondid a instrumentos liquidos'™ y el 80.4 por ciento restante a instrumentos no liquidos, Debido
ala politica de tasa de interés, cambio la estructura porcentual de los depdsitos a plazo ya que en 1882
el 60 por ciento eran instrumentos no liquidos. Para 1984 se captaron 2.4 billones de pesos a través de
Instrumentos de ahorro, con lo que su saldo se Incrementd 6.7 por ciento en términos reales con

respecto al aho anterior.

Por lo que toca al destino del financiamiento otorgado por la banca comercial en 1883, 44.7 por clento
se dirigi6 al sector publico no bancario,42.6 por ciento al sector privado no bancario y 2.8 por clento de
financiamiento interbancario”. Por la que respecta a 1984, del financiamiento otorgado, 30 por clento
8@ otorgo al sector publico no financiero, 65.9 por ciento al sector privado no financiero y el 4 por ciento

restante a intermediarios financieros y sectores no identificados',

B Veéase cuadro 16 (Financiamiento otorgado por la Banca Comercial).

10 Los inso lquidos se cansideran los depdsitos que se otorgan plazos de gres meses.

Y1 Se entiende al sector publico no baucario como a los gobiemos federal, estatales Y municipales; el privado no bancario lo integra las
empresas privadas; el financiamiento interbancario es el que se otorgan las diversas instiruciones bancarias entre si, a raveés de la banca central
ylo instituciones d inadas de segundo piso; finall los sectores no identificados pucden ser varios, de los cuales destacan las personas
fisicas con actividad empresarial.

'8 Banco de México, "Informe anual, 1984, p.-135. [Véase cuadro 17, Financiamiento de la Banca Comercial).
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CUADRO 16
PASIVOS DE LA BANCA COMERCIAL *

PASIVOS TOTALES 20004 39640 6,236.2 1.963.6 2122 9R.2 573
MONETARIOS 489 489
Con sectores no bancarios 489 489
Com instituciones de crédito
NO MONETARIOS 16630 34709 5.507.1 1.806.9 . 1086 587
Moneda nacional 1.029.7 22103 3.8046 11806 . 1147 kel
Instrumentos de ahorro 8534 1.8889 32320 1.035.5 . 1213 7l
En poder de sectores no bancarios 8525 18878 32312 10353 J43. 1214 72
Ligwdos 250.1 6426 8905 3928 g 1569 1’6
No liquidos 6024 1.245.2 23407 6428 . 106.7 880
A plazo menor de ! afio 3958 1,085.1 22927 659.3 g 166.6 1173
A piazode 1 atto 1498 1493 222 (5 . 0.3 (85.0)!
A plazo mayor de | afio 568 408 258 (16.0} [ {28y {368
En poder de insiituciones de crédito 09 11 08 02 . 212 27.3)
Liquidos 03 0.1 03 . (66.7)
No liquidos 09 (3 07 0.1 3 {1 {12.5)]
Obligaciones diversas 176.3 3214 ST26 145.1 . 823 782
Con sectores no bancanos 1525 2793 4314 1268 . 833 bl
Con instituciones de credito 238 41 1412 183 X 769 2354
Moneda extranjera 6343 12606 17028 6263 A 987 351
Instrumenios de aborro 3281 1586 1270 {169.5) K (51841 {19.9)
En poder de sectores no hancarios 3284 1586 1270 {169.5) {5t 119.9)
Liquidos 81.2 347 445 {46.5) . {57.3) 282
No liquidos 2469 1239 [3X] (3.m . (49:8) (334)
A plazo menor de | afio 2304 )1 51.3 (152.3) : 66.1) (34.3)
A plazode | afto 99 203 0.7 10.4 . 105.1 {96.6)
A plazo mayor de | ano 66 255 305 139 286.4 19.6
En poder de instiruciones de crédita 2 e 5 AL K s st
Liquidos At Sl W % S
Obligaciones diversas 306.2 L0 15755 795.8 4738 . 430
Con cf sector externo 2653 8147 14336 549.4 618.9 8 7.0
Con otros sectores na bancanos 381 789 1182 408 393 : 49.8
Con instituciones de crédito 28 2084 27 205.6 (184.7) 73429 (88.6)
CAPITAL 28 248 39 30 EA 138 286

Incluye operaciones reafizadas con e Banco de México y la banca de desarrollo , y excluye otros pasivos, reservas de capital,
kados y las operaci fectuadas con 1a propia banca comercial.

{p) Cifras preliminares

% No hubo movimienio

Fuente : Informe Anusl del Banco de Mixico, 1983.



CUADRO 17

FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL

Clasificado por su destino, tipo de instrumentos y sectores institucionales

(Miles de Millones de pesos)

FINANCIAMIENTO TOTAL 2,168.0 3,585.0 6,043.0 14170 2,458.0 654 68.6
Intemo 2,105.0 3,383.0 5,763.0 1,278.0 23800 60.7 704
Clasificado por instrumentos 2,105.0 33830 5,763.0 1,278.0 2,380.0 60.7 704
Valores 191.0 261.0 368.0 70.0 107.0 36.6 41.0
Crédito 1,785.0 3,014.0 52170 1,229.0 2,203.0 68.9 73.1
Cartera cedida en redescuento 2100 346.0 505.0 136.0 159.0 64.8 46.0
Menos :

Operaciones de Ia banca comercial 180 36.0 470 180 1o 100.0 306
Financiamiento al exterior 63.0 202.0 2800 139.0 78.0 220.6 386
Clasificado por sectores institucionales 2,105.0 3,383.0 5,763.0 1,278.0 2,380.0 60.7 704
Intermediarios financieros 90.0 193.0 2550 103.0 62.0 1144 32.1
Instituciones de crédito 71.0 160.0 195.0 89.0 35.0 125.4 219
Otros intermediarios financieros 19.0 33.0 60.0 14.0 27.0 73.7 81.8
Sector publico no financiero 735.0 1,305.0 2,021.0 570.0 716.0 77.6 549
Sector privado no financiero 1,251.0 1,799.0 3,3670 548.0 1,568.0 43.8 872
Financiamiento no sectorizado 29.0 86.0 120.0 57.0 340 196.6 39.5
Extermno 63.0 202.0 280.0 139.0 78.0 220.6 38.6

(9] Cifras preliminares.

n inluye e! financiamiento otorgado a Ia banca de desarrollo y excluye al canalizado por la propia banca comercial.
2) Elaboraciones derivadas de las estadisticas de recursos y obligaciones

Fuente : Informe Anual del Banco de México, 1984.



La Reordenacion Econdmica y la Banca Comercial, 1883 - 1988.

1.3. £l Programa {nmediato de Reordenacidn Econdimica U.

Una segunda fase de este programa la constituyd el denominado PIRE Il, que comenzo a operar a
mediados de 1985, en virtud de los diferentes problemas que se empezaban a mostrar en la economia.
Ya que como se mencion6 anteriormente, los cambios observados en fa politica monetaria, fiscal y de
tasas de interés asomaran la tragilidad de los logros alcanzados en la contencién de la inflacién, asl

como los limites de una reactivacion de la actividad econdmica.

En suma, el aumento dei déficit publico por encima de lo previsto, las presiones inflacionarias, la pérdida
del margen de subvaluacion del tipo de cambio que repercuti6 en la competitividad de las exportaciones
manufactureras, la disminucion de las reservas intemacionales y el deterioro de la cuenta cormriente. Este

cuadro representd para el gobiemo, como los problemas de *errores de instrumentacion®'®.

Por otra parte, las reformas en la politica fiscal®™ propiciaron una disminucién en la captacién de
recursos, Asi, para el segundo semestre de 1985 y principlos de 1986 el panorama del gobiermno se
complicaba, por lo que se tuvieron que tomar medidas de ajuste presupuestario y venta o liquidacion de

empresas, que moditicaban el programa econémico.

*Sobre este diagndstico, las respuestas elaboradas se encaminaron a contraer el crédito con una politica

manetaria restrictiva que aumentd el encaje legal, se llevd a cabo una fuerte contraccién del gasto

¥ Vease cuardro de balanza de pagus.

* La reforma ol sitslo V1 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta que permitfa la depreciacion inmediota de 75% de fas inversiones
realizadas en 1984, S0 de lus efecruadas en 1985 y 25% e 1986, Al no deierminar con precision los meses de aplicacién las empresas
realizaban escas operacianes al finalizar el ario y las aplicaban como parte integra del cjercicio, con fo que desviaban recursos de inversion y
de captacion fiscal.

84



La Reaordenacién Econémica y la Banca Comercial, 1983 - 1988.

corriente del sector publico y se establecid un ajuste al tipo de cambio y se profundizé la liberacién

comercial, reduciendo las tasas arancelarias y los controles cuantitativos a las imponaciones*',

1.4. La Actividad Bancaria on el P.LRE. U

Durante 1985 los pasivos totales contratados por la banca comercial y de desarrollo se incrementaron
11.5 billones de pesos, aunque en térnminos reales dicho crecimiento representé el 3.7 por ciento con
respecto al ano anterior,

La captacién interna se incrementé 3.3 billones de pesos durante 1985, lo que significé una caida en el
valor a precios constantes del saldo de 12.4 por ciento respecto al saldo anterior. La composicién de
fos pasivos internos fue la siguiente: 0.6 billones de pesos (11.9 por clento) cosrespondientes a pasivos
" monetarios, 2.7 blllones (63.6 por ciento) a los instrumentos de ahorro y 1.8 billones (34.6 por ciento) a

obligaciones diversas y capital™.

El financiamiento Interno otorgado por la banca comercial y de desarrollo fue de 9.5 billones de pesos,
lo que significé (a diferencia de los dos afhos anteriores) un crecimiento real de 14.6 por ciento. ‘El
financiamiento otorgado al sector al sector publico no financiero fue de 6.8 billones de pesos, mientras
que el sector privado recibié recursos por 2.4. billones de pesos. Ello significé que el valor en términos
reales del saldo correspondiente disminuyera 3.9. por ciento y que la participacién del financiamiento
recibido por el sector privado en el total disminuyera de 36.9 por ciento en 1984 a 30.9 por ciento en
1985,

3 René Villarreal, Op. Cit. p.-311
2 Banco de México, "Infonne anual, 1985, pp.- 129-135. (Véase cuadro 18, Financiamiento de la Banca Comercial).

B Banco de México, “Infonne Anual, 1985, p.- 135
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CUADRO 18

FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL
Clasificado por su destino, tipo de instrumentos y sectores institucionales
(Miles de Millones de pesos)

{FINANCIAMIENTO TOTAL 3,583.7 6,050.9 1L191.8 24672 5,140.9 688 85.0
Interno 3,381.6 5,772.7 10,613.7 2.391.1 4,841.0 70.7 839
Clasificado por instrumentos 3,381.6 5,772.7 10,613.7 2.391.1 4,841.0 70.7 839
Valores 261.3 3683 12794 107.0 911.1 409 2374
Crédito 30135 52169 9,1474 22034 3,930.5 73.1 753
Cartera cedida en redescuento 3455 5045 863.5 1590 359.0 46.0 712

Menos : .
Operaciones de la banca comercial 36.6 388 98.5 22 59.7 6.0 1539
Financiamiento al exterior 202.1 2782 578.1 76.1 299.9 377 i07.8
Clasificado por sectores institucionales 3.381.6 5.772.7 10,613.7 2.391.1 4,841.0 70.7 83.9
Intermediarios financieros 1923 2713 423.6 79.0 1523 41.1 56.1
Instituciones de crédito 160.1 2073 3254 472 118.1 295 57.0
Otros intermediarios financieros 322 640 98.2 31.8 342 98.8 534
Sector publico no financicro 1,304.5 2,059.5 4,986.5 755.0 2,927.0 57.9 1421
Sector privado no financicro 1,799.0 33221 5011.0 1,523.1 16889 84.7 508
Financiamiento no sectorizado 85.8 119.8 192.6 340 8 39.6 60.8
Extemo 202.1 2782 578.1 76.1 2999 317 107.8

() Cifras preliminares.
(H Inluye el financiamiento otorgado 2 la banca de desarrollo y excluye al canalizado por la propia banca comercial.
) Elaboraciones denivadas de las estadisticas de recursos y obligaciones

Fuente : Informe Anual del Banco de Meéxico, 1985.
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Los pasivos internos de la banca comercial aumentaron 3.8, billones de pesos siendo los pasivos
monetariosy los instrumentos de ahorro los que mostraron mayor dinamismo con 587 mil millones y 2.3
billones de pesos respectivamente, sin embargo en términos reales éstos descendicron 6.5 por ciento

y 14.1 por ciento, respectivamente.

En cuanto a la captacion se concentro en instrumentos a plazos cortos, destacandose los instrumentos

de tres meses como los de mayor crecimiento, debido al clima de incertidumbre.

*El cambio en el régimen del encaje legal que se llevd a cabo en enero de 1985 y la fuerte demanda por
recursos financieros del sector publico explican el dinamismo del financiamiento de la banca comercial
durante 1985, la cual canalizé financiamiento adicional através del crédito, valores y carteraredescontada
por 5.1 billones de pesos. Esta cifra representé un crecimiento en términos reales de 13 por ciento, Del
mencionado total el sector publico no financiero absorbié 2.9 billones de pesos, mientras que el sector
privado recibié financiamiento por 1.7 billones de pesos, lo que significé un caida del valor a precios
constantes del saldo de financiamiento de 7.9 por ciento. En 1984; en cambio, se habia cbservado un

incremento de 16 por ciento",
1.5. El Programa de Allento y Crecimiento.
Para febrero de 1986 fue necesario implementar un nuevo programa que tratara de responder a los

lineamlentos establecidos en ese momento. Para ello se desarrollé el Programa de Aliento y Crecimiento

(P.A.C.), el cual mantenia una politica craditicia restrictiva, una politica camblaria flexible; sin embargo,

M Banco de México “Informe Anual, 1985", p. 138,
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proponfa nuevas acciones como son la renegociacion de la deuda extema®, prioridad a la inversion
publica como complemento y aliento de la inversion privada, asi como fas adecuaciones en materia fiscal
para mantener los niveles de equilibrio presupuestal. Otro punto fue el planteamiento del adelgazamiento

del gobiemo y su intervencion directa en la economia.
Su elaboracion se apego a ins siguientes criterios:

a) Mantener un nivel de finanzas publicas compatible con las metas de abatimiento de
la inflacion (basado en supuestos y metas reales);

b) Atender las necesidades bdsicas de reconstrucclén;

c) Proteger ef gésto en campos estratégicos y prioritarios;

d) Avanzar en la reconversién industrial del sector paraestatar™;

e) Revisar el tamadio del sector publico y descentralizar y simplificar la administracion
publica®;

f) Adecuar los sueldos de la administracién publica central®,

La economia mexicana en 1986, sufrié6 un reves mas a través de la disminucion de los precios
internacionales del petréleo, lo que signitic para México una perdida de divisas por 8 mil 500 millones

de délares. Esta nueva crisis fue absorbida por completo internamente, ante la negativa de la comunidad

5 En los términos de ampliacion en los vencimienios de los plazos y mds recursos frescos para la inversion y la reconseruccion, después
de los sismos.

2 | os avances mds imponanies se dieron en la rama de la siderurgia y el anicar y en las entidades Conasupo y Banrural.

¥ Enre 1982 y 1986 desuparecieron 15 subsecretarias, 2 oficiallas mayores, 8 coodinaciones generales y 121 direcciones generales.

38 Pedro Aspe, Op. Cit. pp.- 76-77. Cabe aclmar que el Sistema tabular de sueld 5-..‘,;. lc a dos categorfas !

, por
una pane el iabulador de las dreas cenwrales que son las dependencias inscritas en ¢l sisiema fcdeml de pagos, por otra pane estdn las
dependencias que no esidn inscritas en dicho sisicma.
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+ financiera internacional para compartir la carga del ajuste, a través de la contraccidn de la demanda

agregada, devaluacion de mas de! 30 por ciento real y aumento de las tasas de interés.

*En junic de 1986,[...] se firmo un acuerdo con el F.M.l. donde ademas de diversos compromisas del
goblema mexicanc en materia de gasto publico, saneamiento financiero, politicas fiscal y monetaria, se
establecieron mecanismos de contingencia para aminorar posibles caidas en los precios del petrolec o
incrementos en las tasas de interés internacionales, asl como apoyo al crecimiento, aunque

posteriormente no se utilizaron los mecanismos'?,

En este contexto de grandes altibajos hay hechos que particularmente incidieron en la generacion de un
programa (P.LR.E. | y li) y otra (P.A.C.), y que llevaria al establecimiento posteriormente de un pacto
(P.S.E.). Uno de ellos consistid, en que a partir de 1984 y como parte de !a estrategia de disminucion en
el ritma de inflacién, se decidio reducis la tasa de devaluacion del tipo de cambio nominal®, con io que
se sobrevalud el peso con relacion al dolar, de manera que afecto las exportaciones manufactureras, que

habian convertido en un punto importante que generacion de divisas.

Por otra parte "la caida en los salarios reales® lue consecuencia ineludible del programa de
establlizaclon, y desempefio la doble funcidn de permitir una mayor competitividad de las exportaciones
en los sectores intensivos en mano de obra y de promover la industria maquiladora ademas de

consolidar la contraccion de la demanda. Entre 1982 y 1987 el salario minimo general se redujo en 44.6

® Rene Villarreal, Op. Cit. p.- 312
¥ Yease cuadro 8 (Evolucion de los Tipos de Cambio Representativos)
3t Vease cuadro 13 tIndice del Salario Minimo Real).
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por ciento entérminos reales, imientras que los salarios contractuales, incluyendo prestaciones, lo hicieron

en 40.5 por ciento™.

En ol primer semestre de 1987 se habla observado una recuperacién, la cual se vio interrumpida por la
crisis financiera que se manifesté en la caida de las principales Bolsas de Valores del mundo®. Dicha
situacién repercutié en la economia nacional, ya que avivé la inercla inflacionaria, y motivé nuevamente
una fuga de capitales que presioné al tipo de cambio y que concluyé con la devaluacién de noviembre

de ese ano.

1.6. La Actividad Bancaria en ol PA.C.

La proporcién de los pasivos totales Intemos y extemos de la banca comerclal y de desamollo™ se
incrementé 7.6 por ciento en 1986, No obstante, el saldo promedio comparado como proporclén del
P.1.B., que habla sido de 27.6 por ciento en 1984, fue de 25.9 por ciento en 1985, para reducirse a 25.5
por ciento en 1986.

En 1986, el saldo real de los pasivos disminuyé 7.8 por ciento a pesar de que en términos nominales
aumentd 13.4 billones de pesos, de los cuales 0.9 billones correspondieron a depdsitos en cuentas de
cheques en moneda nacional, 8.2 biliones a inversiones en instrumentos tradicionales y 2.1 billones a
aceptaciones bancarias. Los 2.2 billones restantes correspondieron a capital y a obligaciones diversas

(excluyendo aceptaciones bancarias)®,

¥ pedro Aspe. Op.Cir. p.-78.
3 Recutrdese el "Lunes negro” del 19 de octubre de 1987.
M Este concepto excluye las operaciones inserbancarias, las reservas de capital, los resultados y otros conceptos menores del pasivo.

3% Banco de México "Informe Anual, 1986", p.-147.
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E! saldo de los pasivos intemaos disminuy6 6.55 por ciento en términos reales durante 1987 en términos
nominales creci6é 40.3 billones de pesos, de los cuales 2.6 billones correspondieron a depdsitos en
cuentas de cheques, 27.1 billones a instrumentos de ahorro®, 10.1 billones a las obligaciones diversas

y 0.5 billones correspondieron a las aceptaciones bancarias.

La dismlinuci6n de 26.1 por ciento entérminos reales cbservada en el saldo en las cuentas de cheques,
se debld ala persitencia de la Inflaclény de rendimentos reales positivos durante la mayor parte de 1986
en los instrumentos financieros de ahoro. Aunando estos factores con los atractivos rendimientos de las
aceptaciones bancarias (cuyo saldo aumenté 100 por ciento en 1986), propiciaron una reduccién de 7.1
por ciento anual tomando como base diciembre 1986, en el saldo real de los instrumerntos de ahorros

bancarios tradicionales.

Para 1987 la tasa real de crecimlento del saldo total de los pasivos monetarios, instrumentos de ghorro
y aceptaciones bancarias se hizo positiva en marzo en un 2.1 por ciento; sin embargo, a partir de julio
volvié a ser negativa, al cierre del ano el saldo resulté 7.2 por ciento menor que en diciembre del afo

antenor.

El saldo real de financlamiento otorgado por la banca comercial y de desarrollo aumenté 12.8 por ciento
durante el afo de 1986. El flujo de financiamiento fue de 28 billones de pesos, de los cuales 21,1 bilones
fueron par el sector publico, 5 billones a! sector privado y 0.9 billones al sector extemo. La mayor parte

del monto otorgado al sector externo fue para fomento a las exportaciones mexicanas,

'El saldo real de financiamiento de la banca comercial y desarmallo al sector publico aument$ 26.3 por

ciento, mientras que el concedido al sector privado disminuyé 14.7 por ciento.

% Estos incluyen principalmente, centificados de depdsito a plazo fijo y pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento.
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En 1987 el saldo real disminuyd 2.34 por ciento en términos reales, El financiamiento adicional otorgado
al sector publico no financiero tue de 51.8 billones de pesos lo que significé una contraccion real de 3.57
por ciento en el valor real de su saldo. E! sector privado recibi6 recursos por 17.7 billones de pesos, lo
que equivale a una disminucién del 1.88 por ciento en términos reales. Asl la proporcion de
financiamiento al sector privado en el financiamiento total pasé de 17.7 por ciento en 1986 a 23,16 por
ciento en 1987.

La captacion de aceptaciones bancarias constituy6 una forma de compensar la disminucion a través de
los instrumentos bancarios. En enero de 1986 el Banco de México faculté a los bancos comerciales para
emitir estos instrumentos a su propio cargo y no sdlo por cuenta de terceros, y en febrero les permitio
que aumentaran la emisién del 80 al 100 por ciento de su capital neto. Siendo las aceptaciones el
instrumento de mayor rendimiento entre los ofrecidos por la banca comercial, con un incremento total
de 1.8 billones de pesos (160.5 por ciento en términos reales). En cambio el saldo real de los pasivos
monetarios” disminuyt 25.1 por ciento y el de los ahorros tradicionales se redujo 6.4 por ciento en

1986,

*En relacién al financiamiento, con objeto de satistacer la fuerte demanda de recursos financieros por
parte del sector publico, en enero [de 1986] el Banco de México ampli6 la vigencia del tope al
financiamiento de la banca comercial al sector privado fijado en noviembre de 1985. Dicho tope
establecio que el saldo de financiamiento al sector privado no debla exceder el nivel alcanzado al 31 de
octubre de ese afho, y que los recursos excedentes debian invertirse en valores adquiridos en el Banco
de México. Asl que mientras e! saldo real de los recursos otorgados por la banca comercial a} sector
publico aument6 35.4 por ciento en 1986, el carrespondiente al sector privado disminuyd 16.3 por ciento,

El fiujo de financiamiento otorgado por la banca comercial durante 1986 ascendio a 14.1 billones de

37 Se consideran las cuentas de cheques en moneda nacional.
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pesos, de los cuales 8.7 billones se destinaron al sector publico, 3.7 billones al sector privado y 0.7

billones al sectar externo™®,

La actividad de ia banca comercial durante los primeros 10 meses de 1987 se caracterizd por el repunte
en la captacidn interna de recursos y por el aumento del financiamiento del sector privado a partir del

segundo semestre del ano. En el resto de 1987, la actividad bancaria se contrajo en términos reales.

’El valor real del saldo de los pasivos internos de la banca comercial disminuyd 5.89 por ciento. En
términos nominales los pasivos internos de la banca comercial se incrementaron en 338 billones de
pesos durante 1987. De esta cilra 2.5 billones de pesos se captaron a través de pasivos monetarios, 23.6
billones a través de instrumentos de ahorro a plazo, 2.5 billones mediante ja colocacion de aceptaciones,
5.1 billones mediante obligaciones diversas y el resto 0.1 billones, mediante un incremento en el capital.
La estructura de tasas de interés prevaleciente durante 1987 y fa incertidumbre respecto a la inflacldn
propiciaron que la captacion se concentrara en los plazos mas conos. Asi del total de recursos captados
a través de instrumentos de ahorro 72.46 por ciento correspondié a pasivos con plazo de un mes (17.1
billones de pesos), 16.25 por ciento a instrumentos con vencimiento a 3 meses (3.6 billones) y 12.29 por

ciento a los plazos restantes (2.9 billones)*.

*La banca comercial otorgé financiamiento adicional a través de valores, crédito y redescuento por 38.5
billones de pesos durante 1987, Este monto representd una disminucidn en términos reales de 2.73 por
ciento en e! saldo correspondiente. Del financiamiento adicional de la banca comercial 6.9 billones de
pesos se otorgaron a traves de ta compra de valores y 31.6 billones mediante operaciones de crédito y

redescuento de cartera. Por otra parte, 18.7 billones fueron canalizados al sector publico no tinanciero,

38 Banco de Mévico “Inforne Anual, 19867, p.- 156 (Véase cuadro 19, Financiamienio de la Banca Comerciatl

¥ Banco de México “Informe anual, 1987 p.- 15).
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CUADRO 19

FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL
Clasificado por su destino, tipo de instrumentos y sectores institucionales
(Miles de Millones de pesos)
ﬁFINANC TAMIENTO TOTAL 59393 11,175.6 25,2539 52363 14,078.3 882 126.0
Intemo 5,660.0 10,591.4 23,981.2 4,931.4 13,389.8 87.1 126.4
Clasificado por instrumentos 5.660.0 10,5914 23,981.2 4931.4 13,389.8 87.1 1264
Valores 256.7 1,226.0 4,224.0 969.3 2,998.0 3776 2445
Crédito 52169 9,1304 19.349.7 3,913.5 10,2193 75.0 111.9
Cartera cedida en redescuento 504.5 866.8 1.805.0 362.3 938.2 71.8 108.2
Menos :
Opcraciones de la banca comercial 388 47.6 1248 88 771.2 227 162.2
Financiamiento al exterior 2793 5842 12727 3049 6885 109.2 1179
Clasificado por sectores institucionales 5,660.2 10,591.5 239812 4931.3 13,389.7 87.1 1264
Intermediarios financieros 2720 437.0 1,147.8 165.0 7108 60.7 162.7
Instituciones de crédito 2072 3307 9238 1235 593.1 59.6 1793
Otros intermedianios financieros 64.8 106.3 2240 415 117.7 64.0 110.7
Sector publico no financiero 1,948.1 4,891.6 13,629.8 29435 8,7382 1st.1 178.6
Sector privado no financiero 33217 5,083.8 8,755.8 1,762.1 3,672.0 530 722
Financiamiento no sectorizado 1184 179.1 4478 60.7 268.7 51.3 ) 150.0
Externa 2793 5842 12727 3049 688.5 109.2 1179
m Cifras preliminares.
(13} Inluye el financiamiento otorgado a la banca de desarrollo y excluye al canalizado por la propia banca comercial.
2) Elaboraciones derivadas de las estadisticas de recursos y obligaciones

Fuente : Informe Anual del Banco de México, 1986.



CUADRO 20

FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL

Clasificado por su destino, tipo de instrumentos y sectores institucionales

(Miles de Millones de pesos)

FINANCIAMIENTO TOTAL 11,1756 252994 63,768.7 14,123.8 38,469.3 1264 152.1
Interno 10,591.4 24,033.1 59,120.7 13.441.7 35,087.6 1269 146.0
Clasificado por instrumentos 10,591.4 24,033.1 59,120.7 13,4417 35,087.6 1269 136.0
Valores 1,226.0 42339 11.273.8 3,607.9 7,039.9 2453 166.3
Credito 9,130.4 19,366.9 49,013.2 10,236.5 29,636.3 i1 1531
Cartera cedida en redescuento 866.8 1.805.0 4,056.8 938.2 2,251.8 108.2 124.8

Menos
Operaciones de la banca comercial 47.6 1064 575.1 58.8 468.7 123.5 4305
Financiamicnto al extesior 584.2 1,266.3 4,648.0 682.1 33817 1168 267.1
Clasificado por sectores institucionales 10,591.5 24,033.1 59,120.5 134416 35,0874 1269 146.0
Intermediarios financieros 437.0 1,241.5 3,387.6 804.5 2,146.1 i84.1 1729
Instituciones de crédito 330.7 955.6 2,631.6 624.9 1.676.0 189.0 175.4
Otros intermediarios financicros 1063 2859 756.0 179.6 470.1 169.0 1644
Sector publico no financiero 4,891.6 13,817.0 324909 8,925.4 18,6739 182.5 1352
Sector privado no financiero 5,083.8 8,528.2 21,9562 34444 13,428.0 678 157.5
Financiamiento no sectorizado 179.1 4464 1,285.8 267.3 8394 1492 188.0
Extemo 584.2 1,266.3 4,648.0 682.1 3,381.7 116.8 267.1

(1] Cifras preliminares.

h
2)

Inluye el financiamicnto otorgado a la banca de desarrollo v excluye al canalizado por 1a propia banca comercial.
Elaboraciones derivadas de las estadisticas de recursos y obligaciones

Fuente : Informe Anual del Banco de México, 1987.
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mientras que el sector privado absorbid 13.4 billones. Ello significé una reduccién de 0.64 por ciento en

el saldo real de financiamiento a) sector privado*®.

1.7. El Pacto de Solidaridad Econdmica

La implantacién de un programa de estabilizacién requeria del establecimiento de condiclones previas,
tales como contar con reseivas internacionales suficientes, con un saldo positivo en la cuenta corriente,
un superévit primario significativo de las finanzas publicas y la realineacién del tipo de cambio. Y segun
la misma concepcién gubernamental*’, se hablan establecido los planes anteriores (P.LR.E. Iy Il y
P.A.C.) como plataformas para el reordenamlento interno de la economia, no obstante los problemas que

se comentaron anteriormente durante el gobierno de Miguel de la Madrid .

En el afo de 1985 Argentina y Brasil iniciaron la aplicacién de los programas de choque* en sus
respectivos palses; sin embargo, las autoridades mexicanas se mantuvieron a la expectativa de los
resultados de dichos programas, los cuales tuvieron un éxito inicial aunque de muy corto plazo para caer

en un problema de hiperinflacién® y desorden econdmico mayor.

Ante tal experiencia, resultaba poco viable la aplicaclon de un programa similar, pues la falta de

condiciones internas (en las que destacan las puramente técnicas), asi como el desorden sucedido en

* Banco de Mévco “Inforine Anual, 1987, p.- 152. (Véase cuadro 20, Financiamiento de la Banca Comercial).
Y Vease el Plan Nacional de Desarrollo 1983.1988 ¥ los informes presidenciales de Miguel de la Madrid de los arios 1983, 1985 y 1987.

* Para nayor detalle del andlists de los programas de choque se puede consultar en el libro “Estudios Econdmicos”, mimero exraardinario
de octubre de 1987, editado por ¢l Colegio de Mévico. Donde se estudian los principales casos en su genero, como son: Argenting, Bolivia,
Brasil, Costa Rica. Israel y Mévico.

EL I . . . . » . . . .
W Se conoce como tiperinflacion al fendmeno de inflacisn aceterada y fucra de control, nds alld de ta simple influcion inercial.
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el mercado de valores de México®, se adicionaba la dificultad de que las autoridades mexicanas se
velan presionadas por la faita de tiempo, ya que el periodo de gobierno estaba en su fase final (1887)
y esto implicaba una credibiiidad muy baja. Fue precisamente la necesidad de entrentar el problema de
las expectativas que se reconocid la necesidad de concertar, con el fin de que la mutua desconfianza

no repercutiera en una fuga de capitales mayor* e incontrolable, recesion e hiperinfiacion.

Finaimente el 15 de diclembre de 1987 se establecio el Pacto de Solidaridad Econdmica (P.S.E.), conla
firma del presidente de la Republica Miguel de la Madrid, y representantes de los sectores obrero,

campesino y empresarial,
Los criterios bajo los que se establecio el P.S.E. son los siguientes:

1) Mayor aplicacion en la correccion de fas finanzas publicas, con acento especial en el
cambio estructural (la reduccién del aparato gubernamental y la desincorporacion de ias
empresas para estatales no estratégicas);

2) Politica monetaria restrictiva, la reactivacion del crédito se dard una vez que se
consoliden las expectativas y |a reactivacion del crecimiento;

3) Correccidn de la inercia salarial, debia pasarse de contratos cortos con indizacion
completa ex post, hacia contratos mas largos con inflacién anticipada indizacién ex

ante*®,

M Recuérdese el crack bursdiil det 19 de ociubre de 1987, que afecid o las principales bolsas de valores del mundo (también véase el
capitmlo 1, donde se menciona los efectos que pnplico este sucesa).

¥ Vease cuadro 12 de Balanaa de Pagos, el renglon de variacion en las reservas del Banco de México en los wios 1985 ¥ 1986

* La indizacion e post se define como lu observada en un pertodo, mieniras que lu ex ante equivale a la esperaita.
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4) Concentacion de precios en sectores lideres, ya que no se pueden tasar todos los
precios, sino que el acuerdo hara que la desinfiacién determine los precios de los
insumas y los de los sectores lideres, para que junto con la competencia interna y el
cantrol de la demanda agregada repercutan en la disminucion de las demas ramas de
bienes internas;

5) Apertura comercial de manera que los costos externos permitan el alineamiento de los
precios de bienes internas y la reduccidn de los precias de bienes intermedios;

6) Control de fa inflacidn y concertacion de precios lideres en lugar del congelamiento
total, ya que esto hublera expandido la demanda agregada relativa a la produccion de
bienes, lo que generaria presiones en las importaciones;

7) Adapcion de medidas basadas en la concertacion, ya que todo programa de controles
tiene que ser sostenible a mediano plazo, por lo que se hace indispensable el acuerdo
de las partes participantes;

8) Inicialmente los plazos de negociacion serfan cortos (ya que el nivel credibiiidad era
muy bajo), y a medida que se ganara confianza los plazos se ampliarian*’. Debe
sefialarse que los unicos que no contribuyeron a apoyar el Pacto fueron los acreedores

del sector externo.

El P.S.E. contd con cinco etapas distintivas y de las cuales se resaltan los siguientes aspectos:

- 18 fase del 1° de diclembre de 1987 a febrero de 1988, en las que se eliminaron los
subslidios fiscales(excepto al agro), reduccién del gasto programable en 1.5 por ciento
del P.LB. y reduccion del arancel maximo de 40 a 20 por clento y eliminacion de

permisos previos, una realineacion de precios relativos de la economia con un aumento

47 pedro Aspe, Op. Cie. p.-82.

98



La Reordenacién Econdmica y la Banca Comercial, 1983 - 1988.

del 55 por clento al 85 por ciento en los precios de la gasolina, electricidad, teléfonos,
fertilizantes, transportes y otros bienes y seivicios del sector publico y ajustes a los
salarios minimos. Se aceleré el proceso de desincorporacion de empresas publicas y la

liberacion comercial, se devalud en un 22 por ciento el tipo de cambio controlado.

- 2% fase en marzo de 1988, fijacién de precios y tarifas del sector publico, asf como del
tipo de cambio, aumento del 3 por clento a salarios minimos, ajustes de precios de
garantia y congelamiento de precios lideres a través de la concertacion, todo ello
condujo a una reduccion de las tasas de interés y un superévit en la balanza comercial

y el la cuenta corriente,

- 3"y 4°, fases en abril y mayo de 1988 y de junio a agosto de 1988, respectivamente,
congelamiento de los principales indicadores y precios lideres, se adopto la medida de
la libre importacion de maquinaria, implementos agricolas y equipo de transporte usado,

la eliminacidn del I.V.A. a los alimentos procesados.

5% y ultima fase de septiembre a de 1988, reduccién del L.V.A. de 6 a 0 por ciento en
alimentos procesados y medicinas, reduccién de 30 por ciento en el Impuesto Sobre la
Renta a personas que ganan hasta 4 veces €l salario minimo y un 3 por ciento de
descuento en los precios de la gran mayoria de los empresarios a través de convenios

de concertacion.

En términos generales se pretendia un crecimiento acordado, con base en la estrategia de la
concertacion y a través de congelacion de precios, "destacan indudablemente un mercado interno cada

vez mas deprimido, mayor escasez del crédito interno y perdida de captacion linanciera al desacelerar
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el proceso productivo; apertura comercial agresiva, acompanada de una mayor imponacion de bienes
intermedios y de consuno final; reduccidn aun mas drastica que en ios afios anteriores de la inversion
productiva; un control de precios cada vez mas riguroso, mayor pérdida del poder adquisitivo del salario
y, por Uliimo, distorsiones en los precios relativos intemos y externos a causa de la prolongada fijacién

del tipo de cambio, precios y tarifas publicas y desgravacion selectiva del VA

1.8. La Actividad Bancaria en el P.S.E.

Durante 1988 la actividad bancaria tradicional se vio afectada por el desarrollo det mercado financiero
informal, como consecuencia el Banco de México adopt6 un conjunto de medidas que implicé un cambio

significativo en la forma de participacion en el mercado y en su integracién de pasivos y activos.

La captacion bancaria a través de instrumentos tradicionales redujo su participacion en el agregado
M4*, de 58.8 por ciento a 27.5 por ciento, en cambio las aceptaciones bancarias aumentaron de 5.8
a 26.1 por ciento. Esta disminucién no implica una desintermediacidn bancaria, at contrario, los servicios
bancarios vistos en forma integral se ampliaron, ya que la banca participdé a través de nuevas

modalidades de inversidn como son: cuentas maestras, tarjetas asociadas a férmulas de captacion,

% René¢ Villareal, Op. Cit. p.- 315.

% LLos agregados monctarios se definen agrupando a los distintos iustr financieros de acuerdo a su grado de liquidez. Y estos se

clasifican de la siguiente fonna:

M Medios de pago: Billetes y monedas en poder del publico mds cuentas de cheques en moneda nacional

M2 M1 mas cuemas de cheques en moneda exranjera.

M3 M2 mds insrumentos de ahorros liquidos (insrumenios con vencimiento hasta 85 dias).

M4 M3 mds insrumentos de ahorro bancario a plazo (instrumentos con vencimiento mdyor a 85 dlas).

M5 M4 nds instrumenstos de ahorro no banceario (Cetes, petrobonos, Pagafes, papel comercialbonos de indemnizacion bancaria,

obligaciones quirngrdficas v acepwciones bancanus).

A partir de 1988, los agregados monetanos se redujeron o coutro giveles -—climinado ¢l M5— o cual, a pantir de ese momento, quedd
incluido en ¢l M4
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sociedades de inversién, y fideicomisos en sus diferentes versiones(fondos comunes, *mesas de dinero®,

etc.).

La banca también participd por cuenta de sus clientes en el mercado primario de valores de renta fija,
manteniendo en administracion los valores adquiridos. De esta manera la relacién del saldo de captacion
bancaria integral aumentd de 73.7 por ciento en 1987, a 74.7 por Ciento en 1988 y latasa de crecimiento
real de la captacién integral fue de 5.2 por ciento en ese mismo periodo,

El financiamiento total otorgado por la banca comercial y la banca de desarrolio en 1988 fue de 36.8
bilones de pesos de los cuales 38.1 billones se canalizaron intemamente. El sector privado recibid 25.2
billones, lo que significd un aumento de 22.9 por ciento en el saldo real. El sector publico no financiero
recibié 9.9 billones, o que implicé una calida real en el saldo de 26.5 por ciento, el resto del

financiamiento (3.0 billones) fue para otros intermediarios financieros y otros sectores no identificados.

Durante 1988, dentro de los pasivos internos directos de la banca comercial, la captacion tradicional
sufrié una disminucion en términos nominales de 15.5 billones de pesos, la cual fue compensada por el
incremento de 30.7 billones en aceptaciones bancarias. El saldo total a precios constantes disminuyo en

14.7 por clento.

*Hasta el mes de mayo, el aumento de la captacién bancaria, a través de instrumentos de ahorro
tradicionales, se obtuvo principalmente por los pagarés a plazo de 1 mes, los cuales lograron mantener
su competitividad frente a otros instrumentos como los Cetes. Entre junio y agosto la captacién tradicional
se estanco y en septiembre aumenté como resuttado de una fuerte colocacion de pagarés bancarios
bursétiles. Posteriormente, la captacién tradicional disminuy6 en forma considerable. De octubre a

noviembre, la colocaclon de aceptaclones bancarias (14.1 biliones en el bimestre) compensd
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parciaimente la calda de la captacion tradicional. En dicilembre la colocacion de 20.3 billones de
aceptaciones bancarias permitié que la captacién de la banca comercial, a través de instrumentos de
ahorro, para ese mes, aumentara 6,0 billones de pesos. No obstante, al cerrar el afo, el saldo real de

dicha captacion (a través de pasivos directos), fue 13.4 por ciento menor que el del afio anterior™,

En los primeros cuatro meses de 1988 el financiamiento a empresas y particulares se mantuvo en nivales
bajos debido al elevado costo del crédito y la disminucién ciclica de esta parte del afio. A partir da junio
la demanda se incrementd, sin embargo la banca comerclal s6lo cubrié una minima parte, ya que la
mayor parte se atendié a través de financiamiento extrabancario,

*En el ulimo trimestre del afo, la incorporacién de instrumentos mds fiexibles de captacién y crédito
como las aceptaciones bancarias y los avales sobre papel comercial extrabursétil, permitieron a la banca
satistacer la demanda credtticia y sustituir gran parte del crédito que se habla desarroliado enel mercado
informat*®',

Asl, en el transcurso de 1988 la banca comercial pudo otorgar financiamiento adicional al sector privado
no financiero por 19.0 billones de pesos, monto que representd en términos reales un incremento de 23
por ciento en el saldo comespondiente. E! fiujo de financiamiento al sector publico significé una
disminucién del saido de 22.5 por ciento en términos reales™.

50 Banco de Méxco, "informe anual, 1988, p.- 183,
51 tdem. p.- 184.

32 Vease cuadro 21 (Financiamiento de la Banca Comercial).
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CUADRO 21

FINANCIAMIENTO DE LA BANCA COMERCIAL

Clasificado por su destino, tipo de instrumentos y sectores institucionales
(Miles de Millones de pesos)

FINANCIAMIENTO TOTAL 252994 63,768.7 88,796.6 38,469.3 25,0279 152.1 392
Inicrmo 24,033.1 59,1207 85,6289 35,087.6 26,508.2 146.0 448
Clasificado por instrumentos 24,033.1 59,120.7 85,6289 35.087.6 26,5082 146.0 448
Valores 4,2339 11,273.8 24,172.7 7,039.9 12,8989 1663 144
Crédito 19,366.9 49,013.2 58,098.7 29,646.3 9,085.5 153.1 i85
Cartera cedida cn redescuento 1,805.0 4,0568 71520 2,251.8 3,095.2 1248 76.3
Menos :
Operaciones de 12 banca comercial 106.4 575.1 6268 468.7 51.7 440.5 9.0
Financiamiento al exterior 1,266.3 4,648.0 3,167.7 3,381.7 (1,480.3) 267.1 (31.3)|
Clasificado por sectores institucionales 24,033.1 59,120.7 85,628.9 35,087.6 26,508.2 146.0 448
Intermediarios financieros 1,241.5 3387.6 2,781.1 2,146.1 (606.5) 17129 (17.9)
Instituciones de crédito 955.6 2,631.6 2,178.7 1,676.0 (452.9) 1754 (17.2)
Otros intermediarios financieros 285.9 756.0 602.4 470.1 (153.6) 164.4 (20.3)
Sector publico no financiero 13,817.0 32,4909 38,1849 18,6739 5,694.0 1352 17.5
Sector privado no financiero 8,528.2 21,956.2 409643 13,428.0 19,008.1 157.5 86.6
Financiamiento no sectorizado 446.4 1,286.0 3,698.6 839.6 24126 188.1 187.6
Extemo 1,266.3 4,648.0 3,167.7 3,381.7 (1,480.3) 267.1 (31.8)
) Cifras preliminares.

(m Inluye el financiamiento otorgado a la banca de desarrollo y excluye al canalizado por la propia banca comerciai.
) Elaboraciones derivadas de las estadisticas de recursos y obligaciones

Fuente : Informe Anual del Banco de México, 1988.
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.

CUADRO 22

RESUMEN DE LOS PROGRAMAS DE AJUSTE ECONOMICO.

PROGRAMA OBJETVOS LINEAS DE ACCION

PLRE. ) Se pretendié establocer | Como reaccién a la grave crisis que se presents en 1952 se determiné
una fase de ajuste sfectivo | conducir a la economia hacla el cambio estructural, a través:
con crecimiento.

- Reordenacién de las tinanzas piblicas. Bassdo en un politica de revisién
de precios y tarifas de los bienes y servicios proporcionados por el sector
pabiico.

- Politica camblaria realista.

- Politica comercial restrictiva a las importaclones (100 por clento sujeto &
permisc previo).

PIRE Il Traté de hacer fiente al | En virtud de [os problemas ocasionados por la reactivacién de (e sconomia
shock intemno por ertores | ee ilevéd a cabo:
de instrumsntacidn,

- Contraccién del crédito con una politica monetaria restrictiva que aumenté
ol encaje legsi.

+ Uns fuerte contraccién del gasto corriente del sector plblico.

- Estabiecimiento de un sjuste ! tipo de cambio.

- Profundizaclén de ia liberalizactén comerclal.

P.A.C. Seimplantd para controler | La dristica calda de ios precios internaclonales ds! petréleo, Impacté de
ol shock externo por i | maneta negativa en ios planes de crecimiento por io que es actud de la
calde de los precios del | siguisnte manera:
petrdleo.

« e firmo un acuerde con el F.M.1, donde se establecen compromisos de
diaciplina presupuesta!.

- Acuerdos de contingencia pars sminorar posibles caidas adiclonaies del
crudo.

P.S.E. Finalmente, se concerté | E! crack bursktil marcé el término de un ciclo especulativo, para fo cua! se
para solucionar el shock | sctué de ls siguiente maners:
extetno  por fuga de
capltales. - Obligé a gobiermo sstablecer un pacto de concentacién pars establizer

los precios.

- Alineas los precios de ios bienes y servicios pubiicos, para posteriorments
mamenerios estables.

- Reduccién del gasto publico dei 3 por clento det P.1.B.

Pucae: Elaborecidn propia, basedo en ol kibro de René Villaroal, Indusriakioacite, deuda y deaequilibrio cxtmo en Mésico, Un Enfogue
neossruchuraling, (1929-1988).

104



La Reordenacidén Econdmica y fa Banca Comercial, 1983 - 1968.

2. POLITICA MONETARIA Y FINANCIERA.

La politica monetaria y tinanciera en sus objetivos generales deberia apoyar a incrementar fos ahorros
del sector privado y combatir la inflacién. Se hizo necesario crear una politica de tasas de interés pasivas
fiexibles para incrementar su canalizacion a través del sistema tinanciero, a fin de impedir que continuara

el deterioro de este sistema ocurrido en 1982%,

Se pretendié que las tasas de interés pasivas fueran positivas en términos reales con el objetivo de
fortalecer la intermediacién financiera. Como resultado de los ajustes camblarios existian dos supuestos
por una parte, que las tasas de inflacidn serian muy elevadas y que por lo tanto seria muy dificil obtener
esas tasas positivas; por otra, se pensé que las tasas nominales deberian moverse hacia abajo cuando

el programa de ajuste comenzaré a dar resultados y la inflacién disminuyera.

En ese momento la tasa de Interés deberia ayudar a absorber el exceso de liquidez observado a
principios de 1983, con lo que se pretendia evitar presiones adicionales sobre los precios y el tipo de
cambio. Este objetivo estaba ligado a la politica fiscal y de gasto publico, y dentro de este utimo el
sistema financiero debia financlar el gasto publico con recursos no inflacionarios promoviendo la

colocacién de valores gubemamentales.

Por otra parte, en 1983, el encaje legal sigul6 funcionando como el principal instrumento de regulacion
monetaria y de financiamiento del sector publico, mientras el mercado de valores adquiera el tamano

suficiente para desempeiiar esas funciones.

53 En ese ario los activos de empresas ¥ fanilias a cargo de los baticos redujeron en 3.6% como proparcion del P.1B.
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El crecimiento de los agregados monetarios en 1984 puede explicarse analizando el compornamiento de
la base monetaria y del muliplicador bancario. El primero, reflej6 el aumento de las reseivas
intemaclonales y la inyeccion de liquidez que propicio el financiamiento del Banco Central al sector
publico.

El aumento de las reseivas intemacionales, asf como de los agregados monetarios, se debié al gjuste
de la economia, a las depreciaciones cambiarias de 1983 y 1984, y al proceso de estabilizacién posterior.
Las disponibilidades brutas en activos internacionales del Banco de México crecieron 3,201 millones de
délares durante el afno, para alcanzar un total de 8,134 millones al 31 de diciembre de 1984.

Por lo que se refiere a la evolucidn del multiplicador bancario, su incremento a lo largo de 1984 se explica
por la reduccién de los depésitos de los bancos en el Central. El porcentaje alcanzado de estos
depdsitos fue de 53.7 por ciento respecto de la captacién reportada en diciembre de 1983, como
resultado de la demanda deprimida por financiamiento por parte del sector privado. durante 1984, la
reactivacién de la economia propiclé una disminucién de los citados depdshtos, de tal manera que af final

del afio la proporcién era de 47.4 por ciento.

En 1984, el encaje legal venia cumpliendo su funcién tradicional de regulacién monetaria, como la de
instrumento de intermediacion entre la banca comercial y el Gobiemo Federal. *En esas circunstancias,
el encaje, como instrumento de regulacidn monetaria, resutaba muy incierto, toda vez que su cosficiente
quedaba determinado por ias circunstancias que atravesara la intermediacién del Banco de México™.

El repunte de la infiacion y de la inestabilidad cambiaria observado durante 1985, redundé de inmediato

en unafuente disminucién del ahorro financiero real. *En consecuencia, en la medida en que la expansion

34 Banco de México "Informe anual, 1988, p.- 29.
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de la necesidades de financiamiento durante 1885 excedid la captacion institucional de ahorfo, se
provoco una desacumulacion de reservas internacionales del Banco Central, La disminucion del ahorro
financieso determing, asimismo, que en 1985 el crecimiento de los agregados monetarios fuera inferior

al que regists6 el ailo anterios y al crecimiento del valor nominal de la produccion*®,

La captacién instituclonal total™® que en diciembre de 1984 tuvo un crecimiento de 67.9 por ciento
respecto del aho anterior, registrd incremento de 56.2 y 49 por ciento en junio y diciembre de 1985,

respectivaments, en relacién a 10s periodos correspondientes de 1984.

La base monetaria™, mosts6 la desaceleracion mas considerable qus su tasa de crecimiento respecto
del mismo periodo del aho anterior pasé de 54.1 por clento en diciembre de 1984 a 30.2 y 17.5 por
ciento, respectivamente.

*Debe subrayarse, sin embargo, la limitada signiticacidn que reviste esta desaceleracion, al estar causada
no tanto por la baja en el crecimiento de los instrumentos bancarios sujetos a encaje, cuanto por la
modificacién del régimen de depdsito legal que resulté de la aplicacién de la nueva Ley Organica del
Banco de México. De acuerdo con ésta, a partir de enero de 1985 el monto maximo de encaje ha sido
de 10 por ciento, mientras que anteriormente la banca venia constituyenda depdsitos en el Instituto
Central por 48 por ciento de su captacién, En consecuencia disminuy6 el crecimiento de los depbsitos
de la banca en el Instituto Central y, por tanto, el de la base manetaria. Ello, sin embargo, no significé

un uso mds expansionista del encaje legal, sino una aplicacién mas transparente del mismo, pues

58 Banco de México "Infonne anual, 19857, p.- 32

5% Es decir el agregado monctario MS, segitt la definicion de la nota 49, de este misno caploulo.

57 Se define como la suma de los billetes y monedas en circulacion v de los activos de la banca comercial y de desarrollo en el Banco de
Méico —incluyendo enmre éstos, el encaje legal, las reservas excedenies, los depésitos por subastas v los depdsitos y banos de regulacion

monerania.
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simultaneamente se establecié para la banca comercial la obligacién de destinar 35 por ciento de sus
recursos al financiamiento de del Goblerno Federal y 3 por ciento al de la banca de desarrollo. de esta
manera se limit6 la funcién de intermediacion financiera que realiza el Banco de México entre los bancos

y el sector publico™,

La Banca central decidio instrumentar varias medidas para contrarrestar el efecto sobre las reservas
intemacionales y el tipo de cambio. Asl en marzo de 1985, se decidié reducir el crédito y aumentar el
ahoiro financiero, con la colocacion de bonos de regulacion monetaria en la banca multiple por un monto
de 250 mil millones de pesos. En noviembre del mismo aio, el Banco de México determino que e} resto
de! afo el financiamiento de la banca al sector privado no deberia exceder el saldo registrado al terminar
octubre y que el exceso por encima de ese tope se deberia Invertir en valores gubemamentales a ser

adquiridos en el Banco de México.

En 1986, ante la escasez de recursos externos derivado de la calda de los preclos internaclonales del
petréleo, el déficit adicional del sector publico tuvo que financiarse en parte a costa del sector privado.
Ello se logr6 recurriendo al mercado de dinero y de capitales, y mediante la canalizacion obligatoria de
crédito bancario al sector publico. Como consecuencia de lo anterior, las tasas de interés reales
aumentaron, de esta manera la demanda de crédito demandada por el sector privado se redujo y evité
el deterioro de la captaclén institucional (en parte debido a la entrada de capitales del exterior). Ambos

factores permitieron compensar e} aumento en los requerimientos financieros del sector publico.

Elaumento de la inflacién, asf como la caida de los precios del petréleo, hicieron que las tasas nominales
de interés se elevaran en 1986. E! C.C.P. a través de instrumentos a plazo de la banca pasé de 65.7 por

ciento en diciembre de 1985 a 95.3 por ciento en diciembre de 1986,

%8 Banco de México "Informe anual, 1985, pp.- 32-33.
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*La estructura de Ia captacion de ahorro sufrié importantes modificaciones durante 1986. En lo que se
refiere a los instrumentos bancarios, la captacion a través de aceptaciones fue mucho més dindmica que
la correspondiente a instrumentos tradicionales (depdsitos de ahorro, depdsitos retirables en dias
preestablecidos, depésitos a plazo y pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento)®. Esto se debié
fundamentaimente a Ia libertad de las tasas de rendimlento a las cuales pueden colocarse las
aceptaciones bancarias. Mientras el saldo real de los instrumentos de ahorro tradicionales se redujo en
8.8 por ciento en 1986, el saldo real de las aceptaciones bancarias aumenté 126 por ciento. Ello dio lugar
a que la participacion de las aceptaciones bancarias en el agregado monetario M5, aumentara de 3.9

por ciento en diciembre de 1985, a 8 por ciento un ano més tarde™.

E! 10 de julio de 1986, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico volvié a adoptar el procedimiento de
subastas utiizado hasta septiembre de 1985%, con la modificacién de que el emisor, es decir el
Gobierno Federal, puede reducir el monto ofrecido cuando considere excesivamente altas las tasas de
algunas posturas. Como resutado de esta modificacion, se revirtlé la tendencie de dicho instrumento.
Asi el saldo de CETES en el agregado M5, que se habla reducido de 12.3 por clento en septiembre de
1985 a 6.2 por ciento en julio de 1986, se incrementé a 9 por clento para fines de 1986.

Durante los primeros 8 meses de 1987, los mercados financieros se caracterizaron por una creclente
oferta de recursos, Esto condujo a un incremento en las reservas internacionales del Banco de México

y una leve disminucién de las tasas de interés pasivas y activas en términos reales y nominales. Sin

59 Estos instumentos ya se mericionaron en el apartado anierior.
 Bunco de México "Infonne anual, 1986", p.- 42.

*! Desde octubre de 1982 hasta septiembre de 1985, los CETES se habfan colocado sub. d d\ inados de dichos valores
a las tasas fijadas por el mercado. En septiembre de 1985, la Secretarta de Hacienda y Crédito dellm bandond este procedimiento de
colocacion ante la posibilidad de los incrementos que se venfan observando en las tasas de inierés se debiesen a la ausencia de posturas
suficientemente competitivos en el mercado. Por lo tanto, se fijo la tasa de rendimicnto de los CETES, dejando que el mercado determinara
el monto a colocar. L.os niveles a que se fijaron esas tasas dieron lugar a la cafda de su circulucion.
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embargo la tendencia de las tasas de interés,se modificd a partir del colapso bursatil, adicionalmente en

diciembre se aplicaron medidas de contencion crediticia.

La combinacién del aumento del superavit pablico primario abtenido durante el primer semestre de 1987,
con el repunte de la intermediacion financiera, permitié que ias tasas de Interés descendieran
constantements, sin afectar los niveles de las reservas intemacionales™. El aumento de ia oferta de

recursos permitié una ligera ampliacién del financiamiento al sector privado.

En agosto entrd en vigor un nuevo régimen de inversion obligatoria, cuyo propdsito consistia en
simplificar las tesorerias bancarias. "Asi a partir de! primero de agosto de 1987, la canalizacion marginal
al sector publico se redujo en 26.2 puntos porcentuales, al pasar de 77.2 a 51 por ciento (Esta Gftima
tasa quedo integrada por 10 por ciento de efective en caja y/o dep6sitos con imterés en Banco de
México, 35 por ciento en créditos al Goblerno Federal, y 6 por ciento en créditos a ia banca de
desarrolio).|...] De a;:uerdo al nueva régimen de canalizacion marginal, 25 purtas porcentuales quedaron
disponibles para créditos libres al sector privado™,

A panir del tercer trimestre, fa intermediacion financiera comenzé a perder dinamismo debido a la
liquidacion de activos financieros intemos por parte de empresas que deseaban pagar su deuda externa
anticipadamente, para aprovechar los descuentos ofrecidos por sus acreedores. Ademds fa inflacién
marit'enla ritmas elevados, o que convencid a muchas inversionistas que las tasas de interés modificarfan

su tendencia al alza.

®2 1.a tasa de interés de los CETES a res meses se redujo de un mdtimo de 104.96% en febrero a un minimo de 95.47% en sepriembre.

 Banco de México "Informe unual, 1987, pp.- 38-39.
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Aunado a estas circunstancias, se anadié en octubre ia incertidumbre provacada por el desplome de la
Bolsa de Valores, la demanda de délares aumento en gran medida y surgié la amenaza de ventas
adiclonales de CETES y de otros instrumentos financieras; por lo que se incrementaron rapidamente, las

tasas de interés de los principales instrumentos de ahoiio.

En 1988, con la implantacidn del P.S.E. los instrumentos de politica crediticia se tuvieron (tasas de
interés) que manejar con flexibilidad, de acuerdo a las condiciones del mercado. Asi en enero se mantuvo
la rigidez crediticla dictada en noviembre del afio anterior al sector privado, y en febrero el tope en
cuestién se redujo a 85 por ciento.

Por olra parte,-los instrumentos tradicionales de captacién, asi como los no bancarios (CETES),
registraron alzas importantes en el mes de febrero de 1988, para mostrar una disminucién a fines de
abri™. No obstante la tendencia a la disminucién no implicé una pérdida de captaclén bancaria, debido
a dos factores esenciales; por un lado, se presenté la disminucién del ritmo de inflacién, ocasionado por
larespuesta al P.S.E.; por otro, el aumento en la colocacidn de valores gubernamentales no significd una
perdida de importancla relativa de las instituciones bancarias en el mercado financiero. Por el contrario,
la banca multiple contribuy6 de manera crucia! a promover la ampiiacién del mercada financiero mediante
el disefio de nuevos instrumentos como las cuentas maestras y las tarjetas asociadas a férmulas de
captacion, y mediante el desarrollo de operaclones como las relativas a las sociedades de inversion y
al fidelcomiso en una gran variedad de verslones, incluso las que se incluyen en el concepto conacido

como 'mesa de dinero’ *°.

 Los CETES a 28 dlas alcanzaron en enero 154.1%, se redujo a 95.8% en marzo y a 65.2% en abril.

% Banco de México "Informe anual, 1988 p.- 42
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E! aumento de la captacion ocurrido a partir de febrero, elevd los niveles de reservas internacionales
durante los primeros cuatro meses de 1988, al tiempo que la demanda crediticia se mantenia estable™,

Sin embargo, a panir de mayo de ese afio, la demanda privada de crédito aumentd fuertemente®’,

La combinacién de los factores descritos, ocasiond que a mediados del 1988 el financiamiento bancario
al sector privado alcanzara los limites establecidos para el mes de febrero, y que aparecieran presiones
sobre las tasas de interés. A estas presiones también contribuyo la disminucion del superavit operacional

primario del sector publico, que fue ocasionado por una nueva caida del precio del petrdleo.

Ante la creciente demanda crediticia, la restriccion al financiamiento al sector privado y el mantenimiento
de |a tasas de interés pasivas inferiores a las requeridas por el mercado, se dio la oportunidad a la
aparicion de un mercado infonnal de crédito, en donde los niveles de interés eran superiores a los

pagados por los valores gubemamentales como los CETES.

La expansién de este mercado afecto la captacién de la banca tradicional, por ejemplo, a panir de mayo
a agosto el valor a pracios constantes del agregado monetario M4 se redujo 2.4 por ciento™. No
obstante, la banca mantuvo sus intereses entre julio y noviembre de 19888, en un nivel ligeramente inferior

del 40 por ciento en promedio.

* El estancamiento de la demanda crediticia eva debido principalmente, al conmol de la finanzas publicas, la disminucidn estacional de
la demanda privada de crédito, a la elevacion de las tasas de interes en iénninos reales y la mayor elevacion del costo del crédito insemo.

7 Las causas de este aumenio, se definen como el aumento estacional de la praduccicn, el crecimiento de la inversion privada, como
respuesta a la liberalizacion comercial, el aumenio de las tasas reales de interés que elevé las necesidades reales de financiamiento a sectores
como el de la vivienda, la mejorta de amortizacion real de los créditos y las expectativas inflacionarias.

%8 Es decir el agregado monctario MS, segtin la definicion de la nota 49, de este mismo capfrulo.

112



La Reordenacién Econémica y la Banca Comercial, 1983 - 1988.

Y a pesar de que la banca canalizaba recursos dentro del mercado informal, solo lo haclan como
intermediarios. Ademas su expansion constituy6 motivo de presién a la estabilidad en el sistema
financiero, Por esta razén, entre los meses de octubre y noviembre se determinaron medidas para que
las operaciones se realizaran a través de los mecanismos institucionales y se disminuyera el riesgo. Las

principales medidas tenian como propdsito dotar de instrumentos financieros competitivos®™,

Estas medidas permitieron recuperar e| saldo del valor real de financiamiento de ia banca multiple al
sector privado en el ultimo trimestre en 31.7 por ciento, Adicionalmente, reflsjaron un cambio en la

integracion de la captacion bancaria tradicional, ya que esta se redujo en 54.7 por ciento en el mismo

lapso.

. Asi en suma, las disposiciones crediticias representan *[...] un paso enorme en la flexibilizacion de la
operacion bancaria al dotar a la banca de instrumentos de captacién atamente competitivos, y disminuir,

simultdneamente, las fimitaclones a la libre asignacion de los recursos captados a través de elios*™.

3. POUTICA CAMBIARIA.

Uno de los objetivos del gobierno era que se realizara la totalidad de las operaciones cambiarias a través

de los bancos para impedir que las expectativas devaluatorias se llevaran a cabo. Ya que a principios

% Enure las disposiciones destacan las siguientes:

- Se autoriz6 a las instiruciones de banca muliiple a suscribir aceptuciones bancarias sin limitacion en cuanto a monto.

- Para apoyar el mercado secundario de acepraciones bancarias, se autorizé a los bancos celebrar operaciones de reporto con dichos ttmlos.
- Se establecio que el pasivo de las aceptaciones y los avales bancarios no quedarta sujew a la canalizacion obligatoria vigente en ese momento
para la banca radicional, sino que deberta quedar correspondido cni no menos de 30 por ciento por CETES. Boudes ylo depdsitos de efectivo
a Ja vista con interés en el Banco de Mésico.

™ Banco de México "Informe anual, 1988", p.- 49.
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de 1983 se tuvo que mantener una politica firme para desaparecer los movimientos especulativos

provocados por |a calda de los precios internacionales del petréleo en el ano anterior.

El tipo de cambio controlado mantuvo su desliz de 13 centavos diarios durante todo el aio, y se cotizd
a 143.93 el 31 de diciembre de 1983. El 16 de marzo las autoridades financieras decidieron igualar el tipo

de cambio especial con el controlado.

En el caso del tipo de cambio libre mantuvo su cotizacion inicial hasta el mas de agosto con pequenas
variaciones’', no obstante el 22 de septiembre el Banco de México anuncid el inicio de un desliz de 13
centavos diarios. La reaccién que causé esta medida en la opinion publica, indicaba la idea de que la
unificacién de los tipos de cambio era posible en el corto plazo, sin embargo, esta medida obedecio a
la intencion de aplicar una medida precautoria, previniendo problemas que en el futuro se pudieran con

cambios bruscos.

Otro aspecto de la politica cambiaria es la reaccion que provocd la subvaluacién del peso respecto al
dolar, ya que reflejaban los diversos puntos de vista, segun se tratara de receptores o pagadores de

moneda extranjera.

E! objetivo central concedido al manejo del tipo de cambio consistié en mejorar la competitividad de la
economia, 1a cual se reflejo en un cambio radical del comportamiento de la balanza de pagos, donde el
superavit de 5,545,7 millones de délares oblenido en la cuenta corriente en 1983 derivo de un incremento

de 101.4 por ciento superior al del afo anterior, ya que los bienes de consumo se vieron atectados (con
»

" La cual vra de 148.50 pesos por ddlar g fa compra ¥ 130.00 pesns a li vemta, para mds detalles vease of cuadra 8 tivolucion de loy
Urincipales Tipos de Carnbio Representativos)
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CUADRO 23

INDICADORES DE COMERCIO EXTERIOR
(Millones de délares)
Eo—

Exportaciones totales 34555 45008 6963.1 [T 1vA 155119 20,102.1 212298 2321
Petroleras 562.9 10373 18632 39750 104413 145732 164772 160174
Petrolco crudo 539.7 987.7 17736 3.765.4 9.4488 13305.2 15.622.7 14,793.1

Orras 232 496 89.6 2096 992.5 1268.0 8545 12240

No petroleras 30926 36125 41999 48427 50705 55289 47525 62949
Agropecuarias 11752 13129 1.501.7 1.778.7 1.527.9 14828 12333 1.188.5
Extractivas 209.2 2169 2128 3378 512§ 6860 501.6 5237
Manufactureras 17082 20827 24854 27262 3.030.1 33605 30176 45827

Sector péblico [ 273 12574 2584.1 51513 11.649.1 158593 17.788.5 173595
Perroleras 4846 9146 1.850.1 39628 10.4362 14.567.0 16.460.7 15.960.1

No petroleras 3440 3428 754.0 LI88.S 12129 12923 1327.8 13994
Agropecunrias 155.9 133.7 340.1 4779 3576 302.6 3196 2756
Extractivas s0.8 $13 95.0 1941 326 4724 347.8 3570
Manufactureras 1373 1578 3189 5165 5327 §17.3 6604 766 8

Sector privado 28269 33924 34590 3.666.4 38628 42428 34413 49526
Petrolenas 783 1227 13.1 122 52 6.1 16.5 §7.1

No petroleras 27486 32697 3.4459 3.654.2 38576 42367 34248 48955
Agropecuarias 1.019.3 11792 1.161.6 13008 11703 11798 9138 913.0
Extractivas 158.3 165.6 1178 143.7 189.9 2137 1538 166.7
Manufactureras 1.570.9 19249 2,166.5 22097 2.497.4 2,8432 2357.2 38158
Importaciones totsles (FOB) 62999 5,704.5 79178 1,979.7 18,896.7 23.948.5 14437.1 8.550.8
Sector piblico 22042 2098 S 2916.1 39943 7.099.0 8903.6 5.400.6 33068

Sector privado 40957 3,606.0 5001.4 79854 11.797.7 150439 9,036.5 42433

Bienes de consumo 563.1 5032 6509 1.0020 24485 2.808.S 15168 6137
Secto piblico 1254 798 85.0 1570 12230 11849 6314 3972

Sector privado 4377 4234 5659 8150 12255 1.623.6 8RS.4 2165

Bienes de uso intermedio 3.806.4 3.719.2 52850 7.403.8 112746 13.565.7 84178 $.7404
Sector publico 13665 1.458.2 21998 26186 23241 53407 32261 2.883.6

Sector privada 24399 2261.0 30852 47852 6950.5 82250 5.191.7 2.856.8
Bienes de capital 19304 14821 1981.6 35739 51736 35743 4.502.5 21967
Sector publico 7123 560.5 6313 12187 1.551.9 23780 1.543.1 1.025.7

Sector privado 12184 921.6 1.350.3 23552 36217 5.1963 29594 1171.0
Balanza comercial total (2644.9) (1,8547) (1.854.9) (.162.0) G849 (3,846.4) 6.792.7 13,7613
Balanza comercial publica (1375.6) (841.1) G120y 11570 4.550.1 6.955.7 12,3879 13.053.0
Balanza comercial prvada (1268 R) (213.6) (1.542.41 (33190) (79349) (10,802 1y (5,595 2) 708 3

Fuente: Induadores de Ranco de México, historico.



CUADRO 23

INDICADORES DE COMERCIO EXTERIOR
de délares)
J Expertacienes totsles 24,1961 216638 168310 206560 20,5653 284620 26,9503
Petroleras 16.601.3 14,766.7 63072 86298 67112 7.876.0 10.103.7
Petroleo crudo 14.967.5 133088 5.580.2 18710 5.883.5 72918 89207
Omns 16338 14579 727.0 528 8277 5842 11830
No petroleras 75947 68972 97238 120174 138539 14,9662 16.836.6
Agropecuarias 14608 14089 20984 i543.0 1.670.3 17539 2,1624
Extractivas 539.1 5103 509.7 $67.0 660.3 604.8 6169
Manufactureras 5.5948 39780 7.1157 9.907.4 115233 12,6075 14,0673
H&nor pablico 17.903.6 15,7779 76495 16,1642 80343 90003 109757
Petroleras 16,4999 14.683.8 62176 8.496.2 6.5586 7.760.6 10,0008
No petroleras 1303.7 1.0941 14319 1.668.0 1.475.7 1239.7 9749
Agtopecuarias 2894 2465 35ie 2104 1N8 8 840 338
Extractivas 3161 3217 3258 3944 268.0 2138 2132
Manufactureras 698.2 5199 7545 10632 10989 9419 7282
Sector privado 63925 53859 83818 194918 12.531.0 138417 159746
Petroleras 101.4 829 896 1335 1527 153 1029
No petroleras 6.291.1 5.803.0 82919 103583 123783 13.726.4 18717
Agropecuarias 11715 11624 17468 13326 1.561.5 1.669.9 21289
Extractivas 3.0 1826 183.9 181.6 3923 e 403.7
Manufactureras 4.896.6 44580 63612 8.844.1 10,4245 11,6655 13.330.1
Importaciones totales (FOB) 11,2543 132122 116323 122229 158983 254385 31.0%0.1
Sector publico 4,789.7 43866 33438 27802 3.5520 3778 42367
Sector privado 6464.6 88256 80885 9.442.7 15346.3 21,666.6 26,8434
Bienes de consumo 8480 1.081.7 546.4 7676 1921.6 34986 5.058 8
Sector publico 5293 558.6 4006 2848 3963 1.058.4 1.746.2
Sector privado 3187 s23.1 4458 482.8 1.525.3 24402 33126
Bienes de uso intermedio 78334 8.965.7 7.631.8 88246 129498 11713 192111
Sector piblico 33538 29128 2012 1.719.3 23297 21379 18132
Sector privado 44790 60529 56206 7.1053 10.620.1 15.033.4 173979
Bienes de capital 25729 31648 29541 2,630.7 40269 47686 6.620.2
Sector publico 9069 9152 9320 7761 8260 5756 6873
Sector privada 1,666.0 22496 20221 18546 32009 41930 6.1329
Batanza comerciattotsl 129418 84516 asn7 84331 1.667.8 (2.596.5) 4.139.%)
Batanza comercial publica 130139 113913 43057 73840 34823 5.2284 67290
Balanza comercial privada (72.1) {2.939.7) 2930 1.049.1 (2.815.3) (7.8239) (10.8B6R 8)

Fuente: Indwcadores de Banco de Mexico, histonco.



CUADRO 23
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una reduccion de 82 por ciento) por el encarecimiento relativo de las imponaciones y por la caida del
ingreso nacional. Por su pane, la disminucién de bienes de capital (72.5 por ciento), obedecio a ia
drastica calda de la produccion. Asimismo, las importaciones del sector pablico que se redujeron 21.4
por ciento respecto al aho anterior resultaron menores a lo programado en 14 por ciento™. Como
contraparte, las exporaciones no petroleras reflejaran un comportamiento dindmico, producto de la
politica cambiaria. Tal es el caso de la industria astomotriz que —cuya produccion estuvo destinada

desde un principio al sector externo.

Ademés de la ventaja competitiva otorgada por el tipo de cambio, otro factar que probablemente influy6
en el aumento de las exportaciones fue la recuperacion de la actividad econdmica en los Estados Unidos

y en otros paises industrializados.

*Al 31 de diciembre de 1983, jos activos internacionaies del Banco de México alcanzaron 4,933.1 miliones
de dodlares, lo que significa un incremento de 3,105.9 millones respecto a! nivel aicanzado en 1982. La
reconstitucién de las reservas internacionales refleja el ajuste de ia actividad economica y la

normalizacién de las operaciones del mercado cambiario®”.

Los lineamientas descritos anteriormente, determinaron la adopcion de una tasa de deslizamiento de 13
centavos diarios del tipo de cambio controlado desde diciembre de 1982, y del libre desde septiembre
de 1983, hasta el 5 de diciembre de 1984. Esto de debid al repunte de 1a inflacién observado a finales
de ese ano y la revaluaciaon del délar norteamericano frente a las principales monedas internacionales

en perjuicto de la capacidad competitiva de nuestro pais, hicieron aconsejable una revision del ritmo de

™ Véase cuadro 23,

™ Banco de Mevico “inforne amual, 1985 p.- 53
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una reduccion de 82 por ciento) por el encarecimiento relativo de las importaciones y por la caida del
ingreso nacional. Por su parte, la disminuciéon de bienes de capital (72.5 por ciento), obedeci¢ a la
drastica calda de la produccion. Asimismo, las importaciones del sector publico que se redujeron 21.4
por ciento respecto al ano anterior resuttaron menores a lo programado en 14 por ciento™. Como
contraparte, las exportaciones no petroleras reflejaron un comportamiento dindmico, producto de la
politica cambiaria. Tal es el caso de la industria automotriz que —cuya produccién estuvo destinada’

desde un principio al sector externo.

Ademas de la ventaja competitiva otorgada por €l tipo de cambio, otro factor que probablemente influyé
en el aumento de las exportaciones fue la recuperacion de la actividad econdmica en los Estados Unidos

y en otros paises industrializados.

*Al 31 de diciembre de 1983, los activos internacionales del Banco de México alcanzaron 4,933.1 millones
de ddlares, lo que significa un incremento de 3,105.9 millones respecto al nivel alcanzado en 1982. La
reconstitucion de las reservas internacionales refleja el ajuste de la actividad econdmica y la

normalizacion de las operaciones del mercado cambiario®™.

Los lineamientos descritos anteriormente, determinaron la adopcion de una tasa de deslizamiento de 13
centavos diaribs del tipo de cambio controlado desde diciembre de 1982, y del libre desde septiembre
de 1983, hasta e! 5 de diciembre de 1984. Esto de debio al repunte de la inflacidn observado a finales
de ese afo y la revaluacion del ddlar norteamericano frente a las principales monedas internacionales

en perjuicio de la capacidad competitiva de nuestro pais, hicieron aconsejable una revision del ritmo de

y
™ Véase cuadro 24,

™ Banco de Mevico “mfonne amal. 1OSF. p - 53
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deslizamiento, A partir del 6 de diciembre de 1884, el ritmo de deslizamiento de los dos tipos de cambio

se acelerd de 13 a 17 centavos diarios.

En un comunicado conjunto las Secretarias de Comercio, Hacienda y Crédito Publico, el Banco de
México y la Asociacién Mexicana de Bancos; informaron que como medida complementaria, se
establecerian disposiciones que tenderian a liberalizar el comercio exterior del pals para contrarrestar el
efecto inflacionario, y lo que era mas imponante, tales disposiciones serian el vehiculo para aumentar el

tipo de cambio real en beneficio de las actividades de exportacién.

En 1985, alrededor de 80 por clento de las transacclones registradas en la baldnza de pagos se
continuaron realizando en el mercado controlado. Este porcentaje incluy0 las cifras méas significativas

para el pals, el resto de las operaciones se realizd en el mercado libre™,

A partir del 6 de marzo de 1985 se aumento el ritmo de deslizamiento, tanto de! tipo de camblo
controlado como libre, de 17 a 21 centavos diarios. Con lo que se aument6 la depreciacion anual de 28
y 30 por ciento para las cotizaclones libre y controlada, respectivamente. El desliz de 21 centavos,

representd un aumento de las tasas de depreciacién a 35 y 38 por ciento anual.

Este incremento se realizé debido a dos factores. En primer lugar, la expansion del crédito Intemo habia

influido negativamente en las reservas internacionales del Banco de México; por otra parte, ia revatuacion

™ Las operaciones realizadas en el mercado controlada incluyen: todas las imponaciones y exporiaciones de mercanctas; las operaciones
internacionales de crédito puiblicas y privadas regisiradas, tanio por lo que toca a capital como a intereses; el valor agregado por las
magquiladoras mexicanas; los gastos por seguros, ransportacion y ofros conceptos asociados al comercio exterior, y los pagos por regalfas.

Las operaciones realizadas en el mercado libre incluyen: murismo, fransacciones fronterizas, servicios profesionales, alquiler de peltculasy medios
de gransporte, servicios portuarios y aeroportuarios. remesas de qabajadores migratorios, ransferencias y donativos, gastos en el extranjero de
empresas de navegacion aérea y marftima, renision de utilidades de empresas con inversion extranjera, operaciones interacionales de crédito
no registradas en inversion directa.
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del délar frente a otras monedas que tan solo de diciembre de 1984 a ese momento fue de cerca de 13

por ciento.

El desarrollo de un mercado paralelo extrabancario, integrado principalmente por casas de cambio
mexicanas y extranjeras y en los bancos del exterior, fue captando un volumen creciente de las
operaciones a tipos de cambio superiores a los aplicados por los bancos mexicanos. Esta situacién se
agudiz6 a principios del mes de julio de 1985™, por lo que la banca mexicana habla quedado
practicamente marginada. Asi el 11 de julio se abandon¢ formalmente el sistema de cotizaciones
correspondientes a un desiiz uniforme en el mercado libre bancario y se autoriz6 la participacion en el

mercado a las casas de cambio filiales de los bancos mexicanos™, '

*El 25 de julio se devalué el tipo de cambio controlado 20 por ciento respecto del nivel que habla
registrado el dia anterior (233.05 pesos por délar) y se anuncié que a partir del 56 de agosto operaria un

sistema de flotacion regulada del tipo de cambio controlado en sustitucién del desliz uniforme*”.

La politica cambiaria constituyé uno de los principales elementos para hacer frente a la escasez de
recursos externos provenientes del petrdleo. La tasa de devaluacién sufrié un fuente aumento, *... al
término del afio el tipo de cambio controlado alcanzé un valor de 9235 pesos por délar, superior en
148.5 por ciento al que habia registrado un afo antes, Dado que en el mismo lapso el nivel de precios
se incrementd a una tasas inferior (105.7 por ciento), que la devaluacion del délar frente a otras monedas

también mejor6 nuestra posicién competitiva externa'™, a corto plazo.

S La cofizacién libre bancaria era de 247.52 pesos por dolar, mientwras que la cotizacion libre no bancaria era 32% superior.
™ Ya que en ese momento las operaciones esiaban determinadas por las casas de cambio y bancos earanjeros.

7 Banco de México “Informe anual, 195", p.- 46.

™ Banco de México "Infonne anual, 1986", p.- 4.
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-

Al término de 1986, el diferencial entre el tipo de cambio libre y el controlado desaparecio, situacion
notable en un afio tan dificll, y sin precedente desde ia institucion del régimen de controles cambiarios.
Por otra parte, €l manejo de la politica cambiaria impulso las exportaciones no petroleras y la sustitucién

de impostaciones.

En 1987 se comenzaba a considerarla inconveniencia de los paleativos que constitulan las devaluaciones
y que conclufan por inducir a mayores presiones Inflacionarias. Asl, durante los primeros mases de! afio,
el itmo de deslizamiento del tipo de cambio controlado disminuyé gradualmente. *La tasa mensual de
depreciacion del tipo de camblo controlado, que en julio y agosto de 1886 habla liegado a 10 por clento,
‘puo & 7 por ciento en noviembre de ese mismo afo, a 6.5 por ciento en marzo de 1987 y a & por ciento
on sgosto. Esta reduccion del deslizamiento cambiario respondié, primordialmente, a la sustancial mejoria
que en el curso de! ano se observd en las cuentas con e! exterior, al hecho de que a pesar de la
restriccion crediticia y la profundizacion de! saneamlento de las finanzas publicas, la tasa de inflacion
seguia mostrando una tendencia creciente*”,

En noviembre de 1987 las presiones derivadas del abutamiento de los prepagos de deuda externa
privada y de! colapso burséti! obligaron al Banco de México a retirarse del mercado libre de divisas,

En 1988, la politica cambiaria estuvo ligada al proceso de apertura comercial iniciado junto al programa
de estabilizacién, asila estabilizaclén del peso contribuyd de igual manera al P.S.E. La estrategia se basé
en la gran influencla que tiene el tipo de cambio sobre los precios internos, no sélo para los precios de
los productos que se importan, sino también para los que estan intimamente ligados a los precios

internacionales.

® Banco de México "Infonne anual, 1987, p.- 34.
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Es por lo anterior que decidit seguir una politica de fijacion vmual_ del tipo de cambio durante 1988. Esta
medida se tradujo en una disminucidn muy marcada del tipo de cambio real, sobretodo en el primer
semestre, posteriormente con la disminudion del ritmo de inflacion se advirtid una estabilizacién gradual
del tipo de cambio real.

La estabilidad de |a politica cambiaria, se mantuvo debido a! logro de precondiciones en la economia,
tales como la competitividad del pals, las compafilas que operaban en ese momento contaban con
costos menores que los intermacionales. Por otra parte, como resultado de la apertura de las
impontaciones; las materias primas, los productos intermedios y los equipos, son de més facit adquisicion
y a un menor costo, Ademas de contar con niveles satistactorios en los principales indicadores del sector
publico.

* 4 REFLEXIONES DEL CAPITULO

Este capituo enfatiza dos procesos muy importantes para el estudio en cuestion; por un lado, e
establecimiento del modelo neoliberal de crecimiento, basado en la reordenacién econdmica y el cambio
astructural®™, Por otra parte, se observa una politica de financiamiento bancario al sector publico cada
vez mayor en detrimento del financiamiento al sector privado.

De esta manera una vez concluida la disputa por el control del pals entre especuladores y gobiemno,
hubo que trabajar en establecimiento de nuevas reglas de juego, para lo cual se dispusieron de varios

programas de ajuste econdmico, todos ellos enmarcados en las doctrinas neoliberales caraterizadas por:

8 Este modelo tiene como elementos fundamensales, los expresados en el modelo de sustitucion de exportaciones, desarrollado en {a nota
numero | del capfiulo 2.
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disciplina presupuestal, fiscal y modernizacion de la pianta productiva a través de ia apertura y

crecimiento de los mercados, tanto nacionales como internacionales.

En el desarrollo de estos diferentes programas destaca la intencién de controlar la inflacién, pago de
deuda externa y cambio de estrategias, debido a factores indeterminados (tanto internos como
externos)?'. Sin embargo, destaca el cambio de estrategia planteado en el P.S.E., el cual establecié

como objetivo central establecer ias bases de un crecimiento concertado.

De los objetivos establecidos en los diferentes programas de ajuste econémico, se puede advertir de
manera muy sencilla la funcién de la banca —nacionalizada y sometida a los lineamientos del
gobierno— en la cual se convirtié en el agente financlero del sector pubiico a través de la colocacion
de valores gubernamentales. Tanto para el pago de deuda externa, como para e} financiamiento de sus

operaciones.

Esta situacion coloco al sector privado en circunstancias muy dificiles, ya que el financiamiento interno
resultaba muy caro y el externo se restringia algunos sectores privilegiados, por lo cual la demanda de

fuentes de financiamiento encarecia aun mas el crédito nacional.

Una mision que le fue encomendada a la banca comercial nacionalizada, consistié en el manejo de ia
politica monetaria y financiera, ia cual se caracterizé por ser restrictiva, através del incremento constante
de las tasas de interés real y con eilo, absorber ios excedentes de liquidez y/o bien para financiar gasto
publico. El instrumento basico para lograr estas acciones lo constituia el encaje legal, mismo que sufrié
varias modificaciones a lo largo de este periodo con la finalidad de que no se viera afectado por ias

condiciones tan volatiles dei pals y fuera mas transparente su manejo.

& Para una breve revision se puede consular el cuadro 22 (Resumen de los programas de ajuste econdmico).
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La politica restrictiva mantenida en el periodo, favorecid el crecimiento de mercados paralelos informales,
que por un lado ofrecian ciertas oponunidades de financiamiento al sector privado y por el otro, reducian
aun més los niveles reales de intermediacién bancaria. Para lo cual se disefiaron diversos instrumentos
de captacion que les permitieran competir y modernizar al sector bancario al mismo tiempo, asimismo

se queria tener un control de dichas operaciones.

Otro aspecto importante en el que la banca intervino fue el manejo de la politica cambiania, Ya que en
estos afos practicamente se concentré en mantener un nivel real de subvaluacion del peso considerable,
como instrumento de fomento a las expontaciones y restriccion a las imporntaciones, de esta manera
apoyaba la politica comercial establecida hasta 1988, Momento en el que Se da un giro & manejo del tipo
de cambio, ya que se ligh al proceso de apertura comerciad iniciado junto con el progrnmé de
estabilizacién de la inflacion.

Como consecuencia de los objetivos y acciones instrumentados en este capitulo se observa una Banca
Comercial sometida ala politica econémica establecida por el gobierno, donde se aparta de su funcién
esencial de financiamiento a todos los sectores y centra sus estuerzos en financiar a! sector piblico, con
lo que también disminuye su participacion en términos reales. No obstante cumple cabalmente con su
misién asignada de sanear la finanzas publicas y financiar la deuda extema, a pesar del surgimiento de

mercados paralelos.
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IV. ESTABLECIMIENTODE LAS CONDICIONES
DE LAPRIVATIZACION.

Para poder hablar del establecimiento de las condiciones de privatizacién de la Banca Comercial en
México, es necesario introducir un marco de referencia mas amplio, que hasta el momento no se ha

abordado, y consiste en la tendencia a la globalizacién econémica’ y especialmente a la financiera.

En este contexto, "Peter Drucker, conocido experto en ciencias administrativas, senalaba que ha
consecuencia de la revolucion tecnoldgica que se vive, la economia de los productos primarios se ha
desacoplado de la economia industrial; la produccién industrial se ha desacoplado del empleo, y los
movimientos de capital, mas que los del comercio, empiezan a ser la fuerza motriz de la economia
mundial®?,

Es conveniente recordar que un elemento fundamental de! proceso globalizacion, implica la sustentacion
de permitir la regulacién de! mercado por la *libre participacion de las fuerzas econdmicas®, lo cual ha

implicado el retiro del manejo del Estado en el &mbito econémico para ponerio en manos de particulares.

De esta manera el proceso de globalizacion econdémica en el que se encuentra inmerso nuestro pais
obligé al Gobierno adecuar los mecanismos de captacion del sector financiero, y por ende, de la banca
comercial. Los principales aspectos en los que se reconoce esta tendencia se pueden englobar en las

siguientes areas: la renegociacién de la deuda, la liberalizacién de 1a economia y la desregulacién

¥ Debe recordarse que el fendmeno de la globalizacion fonna parte del modelo neoliberal planteado en el primer caplulo. No obstante de
manerd sintéiica deben recordarse las tendencias de la eliminacion sle barreras arancelarias y comerciales, con el propésito de agilizar el libre
wdnsito de bienes y servicios, mercancius y capitales.

2 Rolundo Vega liiiguez "Polttica de mademizacion del sistema financiero’, Ejecutivo de Finanzas, encro de 1990, p.- 6.
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financiera. Todos estos elementos combinados, sentaron las bases para la conclusion de una etapa del

proceso como lo es la privatizacién de la Banca Comercial mexicana.
1. LA RENEGOCIACION DE LA DEUDA EXTERNA

Un elemento importante para el saneamiento econémico del pals, y en su momento para mejorar las
condiciones de la banca comercial (ya que se encontraba en manos del gobierno), consistié en la

renegociacién de la deuda que repercutia en la banca comercial.

Durante la administracién del presidente Miguel de la Madrid Hurtado, se instrumenté una politica que
pretendia ;asolver el problema de liquidez, aparentemente temporal, provocado por la falta de divisas y
la escasez de recursos externos. En este contexto se lievaron a cabo tres rondas de negociaciones: la
primera entre 1982 y 1983, resolvi6 el problema de liquidez mediante la reestructuracién de los pasivos
de corto @ mediano plazo y la obtencién de nuevos recursos por 5,000 millones de dblares; la segunda
en 1984, se logré un avance mediante la instrumentacién de un paquete muttianual por 48,700 millones
de délares, que incluia recursos nuevos para ese arnio por 3,800 millones de délares; la tercera entre 1986
y 1987, se obtuvo una reestructuracién muttianual del principal, asi como recursos nuevos por 7,000

miliones de dblares.

Como ya se ha observado las tres rondas de negociaciones de la deuda externa con la banca comercial
internacional constituyeron alivios de caracter temporal, a través de la reprogramacién del principal, la
reduccion de las sobretasas ("spreads®) y los compromisos de aportacién de nuevo dinero. Sin embargo,
este tipo de acuerdos no constituyeron una solucién permanente al problema del endeudamiento extemo

exceshvo, ni tampoco redujeron la vulnerabilidad de la economia ante choques externos e internos’.

3 Recuérdese los comentarios del capltulo anterior, respecto a los programas de estabilizacion (cuadro 22).
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Los resultados hacian necesario desarroliar soluciones al problema de la deuda de manera mucho més
duradera, con base en un enfoque a largo plazo. Asi para finales de 1986, comenzaron a probarse
esquemas de reduccién de deuda por medio de operaciones de mercado, éste consistié en el *‘Programa
de Conversidn de Deuda por Capital*. Entre 1986 y 1987 se aprobaron operaciones de *swaps*® que
permitieron cancelar cerca de 4,000 miliones de ddlares de deuda externa, na obstante, los posibles
efectos inflacionarios que podrian presentarse al Instrumentar el programa obligaron a suspenderio en

naviembre de 1987,

Al ano siguiente, el gobierno de México continud buscando alternativas para reducis la deuda, Como fue
el caso de una subasta de intercambio de deuda mexicana por un nuevo Instrumento. Bajo este esquema
los bancos podian cambiar deuda mexicana por bonos a 20 afos, cuyo pago de principal quedaba

garantizado con bonas cupdn cera del Tesora de los Estades Unidos de Norteamérica®,

Otra etapa del proceso de reestructuracion de la deudacomenzd en 1888, Cuando los palses acreedores
y deudores aceptaron la necesidad de dar solucion al sobreendeudamiento, de manera que los paises
deudores contaran con recursos para recuperar el crecimiento econémico. Como ejemplo, se presents

la iniciativa Brady de marzo de 1989, y otras iniciativas previas por parte de los goblermnos francés y

1 Este programa se expresa on los inscrumentos denominados Swaps.

$ L.os swaps son acuerdos entre dos participantes para intercambiar flujo de diniero en fechas futuras espectficas, derivados de ls aplicacion
de una formula sobre tasus de itterds o tipo de cambio, convenida por ainbas pantes. Esios insmunentos permiten sacar ventaja del arbitraje
enre el mercado de bonos a tasas fijas v la tasa flotante del mereado de crédito a cone plazo.

Ast, wrto los swaps de tasa de interds como de tipo de cambio, no implican el intercambio de printcipal, dado que el manto de riesgo es el
tonto de interés o tipo de cambio pagable. En los dltirnos anas, y @ consecuencia del problerna de la deuda exerna se han desarrollado los
Swaps de Deuda.

Definicion tomuda de lo publicacion " procesn de Globalizacion en México". elabomda por la Bolsa Mexicana de Valores.

® Mediane este operacion se cancelaron 3,600 mitlanes de dolures de deuda vicjo, candidad que se intercambis por 2,500 mitlones de nuevos
bonos, dando por resubiado una reduccion de 1,100 millones.
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japonés. El Plan Brady presentaba la posibilidad de llevar a cabo reducciones voluntarias tanto del saldo
como de! servicio de la deuda, mediante operaciones que contaran con apoyo del Banco mundial, el

F.M.l. y los gobiernos de los paises acreedores.

El 20 de marzo de 1890, México concluyd el primer acuerdo bajo este nuevo enloque. Se ofrecieron 3

opciones a los bancos:

a) Intercambiar la deuda por bonos nuevos con una reduccién de 35 por ciento sobre
su valor original;

b) Intercambiaria por bonos con el mismo valor nominal de la deuda original, pero con
una tasa de Interés fija de 6.35 por clento;

¢) Apontar dinero nuevo entre 1989 y 1892 por un monto igual al 25 por ciento del valor

nominal de la deuda que no asignara a las dos primeras opciones.

*En los dos primeros casos se convino ampliar a 30 afics el plazo de las amortizaciones originales,
garantizando el pago de principal y 18 meses de Intereses. sobre una base de 48,086 millones de
dolares, el 42.8 por clento se intercambié por la primera opcién, 46.6 por clento porla segunday 9.1 por

ciento por ta tercera’’.

*...L.a reduccién del saldo contractual de la deuda externa, una vez instrumentado el Paquete Financiero,
no refleja adecuadamente el alivio obtenido por México ya que la reduccion nominal de! principal es de
alrededor de 7,200 millones de dblares. Una evaluacién correcta de los beneficios obtenidas debe
considerar; a) lareduccién implicita que resulta de la disminucion permanente de lastasas de interés que

se pagan sobre 22,426 millones de ddlares de deuda, de una tasa de mercado de LIBOR mas 13-16 por

TSH.C.P. "El nuevo perfil de la Economia Mexicana®, p.- 2.
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ciento a una tasa fija de 6.25 por ciento, lo cual equivale a una reduccion adicional de 7,200 millones
de dodlares en el saldo contractual de la deuda publica con la banca comercial; y, b) que los recursos
obtenidos para constituir las garantias, por cerca de 5,800 millones de ddlares, constituyen en realidad
activos mexicanos y por tanto no deben considerarse como endeudamiento adicional. Altomar en cuenta
estos factores se determina el saldo econémico neto, que en septiembre de 1990 llego a 84,000 millones
de dolares, en contraste con la deuda nominal de 97,000 millones para ase mismo mes. Esto implica una
reduccion de aproximadamente 11,100 millones de ddlares con respecto al saldo contractual de
diciembre de 1989 de 95,100 millones de alrededor de 23,000 millones con respecto al saldo de
diciembre de 1987 de 107,000 millones, el nivel mas alto registrado en la historia de México. Es
importante aclarar que el saldo de |a deuda varia con las fluctuaciones en las tasas de cambio del délar
con respecto a otras monedas en las cuales este denominada la deuda, entanto que el saldo econdmico

de la deuda varia con las fluctuaciones en la tasa LIBOR®,

La transferencia externa neta se estimé en 838 millones de dolares, 1o que representa una reduccion de
1,450 millones con relacién al nivel registrado en 1989; esto expresado en proporcion del P.1.B.
representa aproximadamente 0.4 por ciento del P.1.B,, 5.5 puntos menaos que el promedio registrado en

el promedio registrado en el periodo 1983-1988 y 0.8 puntos porcentuales menos que en 1989.

De acuerdo con lo establecido en el Paquete Financiero 1989-1992, el gobierno mexicano instrumentd
un Programa de Intercambio de la Deuda Publica por Capital, con los objetivos de continuar reduciendo
el saldo de deuda externa y estimular la inversion nacional y extranjera. *Para evitar presiones
inflacionarias, el programa quedg restringido al financiamiento de proyectos de infraestructura, asi como
a la adquisicion de activos del sector publico sujetos a desincorporacion y se asigné mediante al

mecanismo de subasta. Este programa permitira cancelar 3,500 millones de ddlares de valor nominal de

Y tdem p.- 22
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Deuda Elegible del Paquete Financiero, de acuerdo con los Lineamientos y Reglas del Programa que se

publicaron en el Diario Oficial de la Federacion del 30 de marzo de 1990

2. EL CONTEXTO DE LIBERALIZACION ECONOMICA Y FINANCIERA

Como ya se comentd, México se encuentra inmerso en un proceso de globalizacién econémica mundial;
en donde los términos de distribucién del trabajo se dan por zonas macroeconémicas dentro de paises

o regiones econdmicas, asi como también dentro de las diferentes ramas o sectores de la produccion.

Es asf como ‘la Globalizacién Financiera se define la generacién de una estructura de mercado
caracterizada por el comercio de capitales en el nivel mundial, por parte de agentes que consideran las
actividades financieras nacionales e internacionales como parte integral de su actividad y que ha

representado una mayor diversiticacién y expansion de las fuentes y usos de fondos financieros®'.

En sus inicios y hasta fines de las década de los ochenta fueron mucho mayores los efectos negativos
del proceso de globalizacion en México, en especial los referidos a la fugas de capitales, caida del P.1.B.
e inflacién acelerada, entre otros''. Después como una reaccién, comenzaron a gestarse los efectos
positivos, sobretodo en materia financiera, Dentro de estos cabe mencionar la modernizacién y
desregulacion del sistema financiero y el incentivo al desarrollo del mercado de valores y la titularizacion
de los activos financieros, consecuencia de la mayor competencia con otros paises para ampliar el flujo

de recursos hacia sus economias.

% Idem. p.- 23
10 £1 procesn de globalizacion Financicra en M&vico”. Bolsa Mexicana de Valores, p - 15,

" Recuerdense los comenarios plamcados en los capladas 2v 3
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Asi en el munda coma se cansive actualmente, la interdependencia de las economias nacionales es
obligada, debido a la movilidad de las fuerzas econémicas. La interdependencia ha trafdo, entre otras
innovaciones: un mayor numero de opciones para los consumidares, una especializacién productiva
regional can base en las costas, disciplina a través de la competencia para las unidades productivas, y
la posibilidad de abtener las ventajas de las economias de escala. En contraparte, la interdenpendencia
también ha acarreado mayor vulnerabilidad para las economias antes cerradas. Asl par ejemplo, una
recesion en una parne del mundo se resiente rapidamente en otras regiones, esa mayor disponibilidad
puede atectar a las empresas menos praductivas. Par otra parte, la interdependencia implica negociacion

y concesiones mutuas.

Camo ya se sefialé antes, en Méxica la apentura camercial tormé parte del primer paquete de retormas
estructurales de 1985 y que se ha profundizado en la administracién del Presidente Carlos Salinas de
Gortarl. Asimismo, cabe recordar que tales medidas de apertura comercial se han enfrentado a
problemas de choques externcs'; y a pesar de ello las reglas sobre comercio que companian el
régimen que se aplicaba en México, y que dificultaban fos movimientos de mercancias y/o servicios,
como san fos permisas de importacion y las restricciones cuantitativas, que han sido sustituidas por un

sistema basada exclusivamente en aranceles.

*Entre las logras de este cambio de palitica destacan tres aspectas:
@) Una mejor asignacion de recursos a los sectores mas competitivos, eliminandose
rentas derivadas de la proteccion y monaopolios;
b) Acceso para las empresas establecidas en México a materias primas y bienes

intermedios a precios competitivas internacionaimente y;

: . .
2 Recuérdese Jos chogues exiemos ¢ intemtos que se analizaron en el capindo anterior,
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¢) Un incremento en las exporaciones mexicanas no petroleras las cuales han crecido
a una tasa promedio anual de 11 por ciento en el pericdo 1988 - 1991. Para 1930 el
arancel maximo en México se habia reducido de 100 a 20 por ciento mientras que el

arancel promedio habla pasado de 27 por ciento en 1982 a 10 por ciento en 1990,

Como ya se senald Indicado en otras ocasiones, el sistema tinanciero componia un elemento muy
importante de este proceso de globalizacion y modernizacidn. Asf los cambios de politica han afectado
al sistema financiero desde 1988 a la fecha, y éstos han girado en tomo a un propdsito coman;
*garantizar que dicho sistema juegue un papel acelerador en la recuperacién macroecondmica. Pero
ademas de la necesidad de apoyar e! programa de estabilizacién econdmica existe otra razon para la

modernizacion financiera, ésta es, la apertura de la economi(a a la competencia externa''.

El margen de intermediacion en México, esta aun por encima de los estandares internacionales y ello
implica una desventaja para las empresas instaladas en el pals; por ello la politica instrumentada por
el gobierno asumid que la reestructuracidn del sistema financiero era una condicion necesaria para tener

un "campo de juego nivelado' en el contexto de una economia abierta,

Bajo esta perspectiva la apertura dei sistema financiero se concibid como una hemamienta
complementaria al resto de las relormas de ese sector'. Sin embargo es necesario encontrar un punto
de equilibrio entre dos objetivos contrapuestos: *por un lado, utilizar ia apertura del sistema financiero

como una herramienta complementaria en su modernizacion, pero, al mismo tiempo, evitar poner en

Y Guillenno Oniz M. *La Refonna financicra y la desincorporacién bancaria’, I.C.E. pp.- 169-170.
Yidem p.- 170
¥ Cuando se esta refiriendo al resto de las reformas, se trata de las refonnas operativas promovidas af interior de las instigiciones bancorias,

¥ @ consecuencia de las Reforrnas Legislativas de 1989 y de lus nuevas Leves Financieras de 1990, exas imodificaciones jurtdicas se analizardn
muds adelante.
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riesgo el proceso de reforma en su conjunto, De ahi que ia apertura del sistema financiero se haya
consevido de manera gradual, a efecto de minimizar jos riesgos de experimentar fracasos de los
intermediarios antes la reforma se consolidara. El gradualismo seria, pues, un principio a seguir, tanto
en la apertura unilateral que se realizé primero como parte de las reformas fegisiativas de 1989-1980,

como en la negaciacién del Capitulo sobre Servicios financieros en el Tratado de Libre comercio®™.
3. LA DESREGULACION FINANCIERA Y LA PRIVATIZACION DE LA BANCA

A partir de 1988 las autoridades financieras impulsaron una serie de medidas tendientes a liberalizar y

modernizar el sistema financiero mexicano. £stas medidas se dieron a través de dos vias:

a) Se dictaron disposiciones cuyo objetivo principal era desregular las operaciones del
sistema financiero en su conjunto y del bancario en particular y;
b) Se reformaron y adicionaron las leyes que regfan a los distintos intermediarios, con

&l fin de adecuar la estructura juridica e institucional del sistema financiero mexicano.

A continuacién se trataran estos dos puntos sefalados anteriormente, de manera mas detallada,

3.1. La Desregulacion Operativa

La desregulacion operativa se logré debldo a los precedentes establecidos anteriormente, mismos que
ya se abordaron en los capitulos anteriores, de estos destacan: la creacidn y consolidacién de la banca
mdttiple, la formacidn y el desarrollo del mercado de valores, sobretodo gubernamentales y el

saneamiento de las tinanzas publicas.

" Guillenmo Oniz, Op. Cit. p.- 171,
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Asi dentro de los principales aspectos de la desregulacidn se encuentran: la liberacidn de las tasas de
interés pasivas del sistema bancario, la eliminacion de la canalizacidén obligatoria de recursos, la

sustitucion y posterior eliminacion de! encaje lega! y el coeliciente de liquidez.

El proceso de la liberalizacidn de las tasas de interés fue lento. Ya que en los setenta éstas se fijaban
en un nivel maximo lo que generaba distorsiones e ineficiencias en e! sistema bancario comercial ya que

muchas de las tasas estaban determinadas por el Banco de México, y en especial por el encaje legal.

Posteriormente, se presentaron dos factores interrelacionados entre si que incidieron en la liberalizacién
de las tasas de interés. *El primero de ellos, fue la aceleracion de la inflacion a partir de 1982; y en
segundo lugar, el surgimiento y expansion de un mercado de dinero paralelo. En efecto, si la inflacion
se acelera 0 se agudiza, al tiempo que las tasas de interés se mantienen controladas, tienden a surgir
mercados paralelos que ofrecen al depositante o al ahorrador los rendimientos que el sistema financiero
tradicional no es capaz de proporcionarle. Este fue el lenomeno que se observé en nuestro palis a partir

de 1982 y que tuvo su maxima expresion a mediados de 1988

La Banca Comercial y las autoridades gubernamentales reaccionaron, permitiendo a las instituciones
emitir aceptaciones bancarias a tasas y plazos libres, con objeto de incrementar su captacion. Como se
puede recordar, ya se comento anteriormente, que por el lado de la colocacién se permitié a los bancos
invertir libremente sin mas requisitos que mantener un coeficiente de liquidez de 30 por ciento, contra
el 70 por ciento que existia hasta entonces. Ademds, la liberacion de las tasas de interés permilio la
creacion de nuevos instrumentos financieros mas flexibles y que han permitido ampliar los plazos de

colocacién de deuda publica y también de los creados por el sector privado'.

7 tdem p. 43,
® Recuendese fos apartados e politiea monetana v comercil del capinds anterior
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El encaje legal cumplié con varios objetivos, desde 1924 y hasta 1936 se conciblé para la proteccién de
los depdsitos efectuados por el publico ahorrador en las instituciones crediticlas. En 1941 se modifico
su estructura limitando la base de crédito que podian otorgar a los bancos, esto es un control de
circulante. Otro cambio se dio en 1947, las instituciones de crédito canalizaron ciertos porcentajes de su
captacion hacia la inversién obligatoria en valores. En 1970, se autorizd por primera vez pagar intereses

por jos excedentes de los porcentajes minimos establecidos.

Generalmente los recursos obtenidos por el Banco de México, se canalizaron a sectores considerados
como prioritarios para el desarrollo, entre los cuales se incluia al propio gobierno; dicha situacion
ocasiond una escasez de! crédito para sectores no prioritarios. Tal situacién, aunada ala inflacién y la
calda real de las tasas de interés, propiciaron (como ya se explicé) el surgimiento y expansién de

mercados informales de crédito.

En octubre de 1988, para frenar la expansidn de dicho mercado, se excluyeron los nuevos instrumentos
de las reglas de canalizacién obligatoria para la banca tradicional. En 1989, el encaje legal fue sustituido
por un coeticiente de liquidez de 30 por ciento, Esta sustitucién se dio de manera gradual. En septiembre
de 1991 las reglas fueron cambiadas radicalmente, pues con el paquete de reformas al sistema

financiero, destaca la eliminacién del coeticiente de liquidez.

La eliminacién del coeficlente tue posible gracias a fa conjuncién de dos factores: por un lado, la
evolucion de las finanzas publicas, que permitid que el gobierno federal ya no tuviera que recurrir al
financiamiento obligatorio de la banca mikiple; y por el otro, la ampliacién det mercado de dinero permitia

alos bancos obtener los recursos necesarios para hacer frente a sus obligaciones oportunamente,
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Cabe mencionar que la eliminacion del coeficiente no implico el relajamiento de la politica monetaria, ya
que este coeficiente no funcionaba como encaje. Asl las Instituciones bancarias determinaban el monto
de sus depdsitos en el Banco de México en funcion de sus necesidades de efectivo de los resultados

esperados en la c&mara de compensacion',

Por ultimo se debe resaftar que si bien las reformas han permitido la innovacion de instrumentos y
operaciones financleras de manera descontrolada, se pueden originar riesgos innecesarios. por lo que
fue necesario adecuar el marco juridico, mismo que se analizara en el siguiente apartado.

3.2. La Adecuacion del Marco Legal del Sistema

En 1989, se dio un impulso a la modernizacion del sistema bancario, con la propuesta conocida como

el *paquete financiero* aprobado por el Congreso de la Union en diciembre de ese afio. Los propésitos

eran: *disminuir la regulaclon excesiva y mejorar 1a supervision del sfstema en su conjunto; reconocer y
regular sin excesos a los nuevos intermediarios e instrumentos; fomentar la capitalizacion de los
intermediarios y el aprovechamiento de economias de escala, y promover una mejor cobertura de

mercados y mayor competencia entre intermediarios™.

Con la aprobacion del mencionado paquete, se modificaron: la Ley Reglamentaria del Servicio Plblico
de Banca y Crédito; la Ley General de Instituciones de Seguros; la Ley Federal de Instituciones de
Fianzas; la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito; la Ley del Mercado de

Valores, y la Ley General de Sociedades de Inversion.

1 Guillenno Oniz Op. Cit. pp.- 47-55.
* fdem p.- 57.
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La Ley de Instituciones de Crédito, obedecio al prop6sito de ser congruentes de la desregulacléh
operativa del sistema bancario, como parte de la modernizaciéon econdmica implantada en la
administracion federal. La tendencia estaba claramente marcada hacia una mayor autonomia de gestion
y a una participacion mas amplia de los particulares dentro del capital social de las instituciones y en su

manejo corporativo.
La modificacion de! capital social de las Sociedades Nacionales de Crédito quedo integrado en 3 serles:

La serie A", que representaria el 66 por ciento de! capital ordinario, y sélo podria ser
suscrita por el gobierno federal,
La serie "B’ representaria el 34 por ciento restante de! capita!l ordinario con posibilidad
de ser suscrito por particulares.

Finalmente, la serie *C* representaria el capital adicional de la sociedad®',

Por otra parte el nivel maximo de participacion de cualquier persona fisica o moral en los CAP serie 'B°
se elevo de 1 hasta 5 por ciento de! capital pagado. Esta medida tuvo por objetivo obtener una mayor

vuisatilidad de los CAP y evitar la especulacion.

La Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros, también se modificé con la
intencion de alentar la competencia, promover nuevos seguros garantizar la solvencia de las compaiias
y sobretodo promover el ahorro institucional. Para ello, se flexibilizaron 1as normas vigentes para
establecer coberturas, planes, primas, tarfas, y documentos de contratacion con mayor libertad por las

aseguradoras y afianzadoras, de acuerdo con las disposiciones oficiales.

3 Con la finalidad de refarzar el capial de las instiniciones de crédito —mediante la inversion exranjera newra—, se crearon los
Certificudos de Aportacida Patrimonial (CAP) senie "7 Los tenedares de estos tfulos no iendrfan panticipacion en la administrocion de la
sactedad cenisora, ya que sélo recibirian utilidades y en su caso, en la cuota de liquidacion de la instinicion.
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Por otra parte se planted la necesidad de fortalecer sus recursos patrimoniales, a través de la fijacion de
capitales minimos para cada operacion y ramo; asi como un capital minimo de garantia para hacer frente
a las responsabilidades y obligaciones contraidas por los asegurados. Adicionalmente se disenaron
nuevos contratos teniendo como base planes de pensiones de jubilaciony retiros complementarios a los

de seguridad social.

De igua! manera se considero la panticipacion minoritaria de la inversion extranjera directa en estas
instituciones, con el objeto de favorecer su capitalizacion y obtener el acceso a los adelantos

tecnoldgicos.

La Ley General de Organizaclones y Actividades Auxiliares del Crédito, se refiere a los intermediarios
financieros no bancarios®, y donde una de las principales reformas, fue el reconocimiento juridico a las

empresas de factoraje, como organizaciones auxiliares de crédito a las empresas®.

*Por otro lado a raiz de Jas multicitadas reformas, se permitio a las arrendadoras financieras la colocacién
de obligaciones en el mercado de capitales;, esta medida ocasiond el crecimiento acelerado de la
actividad arrendadora. Como contrapants, los citados intermediarios tienen Ja obligacién de seguir ciertos
lineamientos, como procurar una capializacidn acorde con estrictos criterios de solvencia, y observaruna
adecuada diversificacion de riesgos en el manejo de sus operaciones activas y pasivas. igualmente estan
abligadas a suscribir los aumentos de capital que determinen las autoridades competentes, de acuerdo

con a situacion econdmica prevaleciente en el pais y en el sector arrendador en particulart®,

2 Recuerdese el organigrama del Sisterna Financiera Mexicana presentado en el Marco Teorico del presente estudio.

B el factorgje financiero viene a constituir una esquema de financiaienio para empresas pequenas y medianas, ya que medianie lo
engjenacion de sus derechos de cobro, ¢ ravés del descuento de docwnenios obtienen un adecieado flujo de efectivo para la realizacion de sus
operaciones.

A Guillenno Oniz, Op. cit. p.- 05,
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Asimismo, en las almacenadoras, las arrendadoras y las empresas de factoraje, se considerd la

panticipacion minoritaria de inversionistas extranjeros en el capital soclal de dichas instituciones.”

En la Ley del Mercado de Valores, se maniiiesta también une tendencia a la modemizacion e
internacionalizacién de estos mercados. E! prop6sito fue colocar un mayor nimero de emisiones de
valores mexicanos en otros mercados, atraer fiujos de capital y preparar a los intermediarios para la
apertura, con la consecuente actualizacidn de procedimientos e Incorporar nuevas formas de
intermediacion, ya que actualmente el mercado de valores de México esta muy atrasado, segun o

muestra el siguiente cuadro.

CUADRO 24
INSTRUMENTOS FINANCIEROS MAS IMPORTANTES
ESTADOG UNIDOS, JAPON Y CANADA WMEXICO
+ DEUDA DE CORTO PLAZO
Eurocommerclai paper Pepei comercial
Euro-notes
Certificado da depésito negociabies Paguaré con rendimlento iiquidabla al vencimiento,
{CD's) Certificados de depésito inscritos en el RNV|
DEUDA A LARGO PLAZO

Bonos tasa fija Obligaciones, Bonos do desarroilo
(Fixed Rate Eurobonds) Ajustabonos, bonos da desarrolio industrial,
Bonos tasa varisble o indizada
(Floating Rate Eurobons)

MODALIDADES
Bonos de alto rendimiento Inexistantes al no haber una clasificacién del riesgo de

las emisiones.

> Los comentarios referemtes a lus refonnas del paquete financicro de 1989 ficeron tomados del capltulo 11 del libro de Guillenmo Ortiz
pp.-57-66.
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CUADRO 24

INSTRUMENTOS FINANCIEROS MAS IMPORTANTES

esrmosumgs.MPOvanA

MExico

| ——

Fiip Flop Notes
(Posibilidad de que el tenedor pueda convertirlo en el otro tipo de
deuda)

inexistentes

increasing Rates Notes :

(lnstrumentos que inicisimente tienen un perlodo corto de
vencimiento para que ei emisor tenga la opcién de extender por un
periodo adicional)

inexistentes

Bunny Bonds
(Bonos que permiten reinvertir ios intereses en los mismos términos)

inexistentes

Bonos cupén cero

inexistentes
Algunas instituciones de crédito.

DEUDA COMBERTIBLE

Deuda convertible en acciones
del emisor

Obligaciones convertibles en acciones de ia empresa
emiscra,

Exchangeable debt
(Osuda convertible en acciones de una tercera empresa qua forma
parte del portafolio de la empresa emisora)

Muy pocas emisiones en los
ultimos afos

Debt with *premium puts*

(Ademdés de ia opcién de conversién, ei tenedor tiene la posiblilidad
de redimir al titulo en una fecha future a un valor por ariba de su
valor nominal)

Debt with equity warrants

(La deuda es emitida con warrants para suscribir acciones, do tal
manera que la conversién puede negociarse en ol mercado de
warrants)

DEUDA REFERIDA O INDIZADA A DIVISAS

Dual exchange bonds
(Deuda cuyos intereses y principal estdn referidos a diforentos
divisas)

Pagafes, papel comercial

Duet Bonds
(El valor de amontizacién y cada pago de cupén varia do acuerdo
con dos tipos de camblo prevalecientes en el momento de pago,

{Cuyo valor de amortizecién estd indizado a algun indice accionatrio)

ejemplo:
Yen-délar)
DEUDA INDIZADA
Bill and Bear Bonds inexistente
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CUADRO 24
INSTRUMENTOS FINANCIEROS MAS IMPORTANTES
ESTADOS UNIDOS, JAPON Y CANADA MEXICO
Commadity {inked bonds inexistente
(Su valor de amortizacién estd indizado a alguna mercaderia o al
indice de una mercadetia)
VALORES RELACIONADOS A ACTIVOS

Certificados de participacién inmabiliaria. Petrobonos

Ceplatas
GNMA's Ceortificados de participacidn  inmobiliarla  para

desairolios turlsticos e infraestructura, fata desarrollar

vivienda
Repursache Agreements
{(deuda con acuerdo de recompra en una fecha futura y precio
previamente estipulado)

NSTRUMENTOS DE COBERTURA
Forward Contracts inexistente
Futuros
- Mercaderias inexistente
- Divisas Mercado de Cobertura cambiaiia
« Tasas do interés nexistente
Opclones inexietentes
Warrants inexistente
Swaps
- Tasas de interés inexistente
- Divisas Swaps de deuda externa
- Activos inexistents
ACCIONES

Qperaciones a plazo Suspendidae
- Futuro de indice inexistonte
- Ventas en corto Aprobadas

- Cuentas de margen

Suspendidas

- Arbitrajo Arbitraje internscional
- Opciones inexistente
Fuente: Bolsa Maxicana de Valores, "El proceso de (Fobalizacion en Méico”, 1990,
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Del cuadro anterior se desprende que los instrumentos de! Mercado de Valores Mexicano, estan dirigidos
en lo tundamental al financiamiento del sector publico. Por otro lado, no existen instrumentos de
cobertura o transterencia de riesgo, a excepcion de los swaps de deuda externa. Este fendmeno esla
asoclado, en alguna medida con lafijacién de tanto de tasas de interés como del tipo de cambio nominal,
durante gran parie de la década de los ochenta, No obstante, el proceso de desregulacion financieraya
descrito, ha permitido mayor transparencia de fos riesgos y por tanto de las necesidades de nuevos

instrumentos.

Por lo que toca al desarrollo de las socledades de inversién se han limitado exclusivamente a

instrumentos comunes y de renta fija, o cual ha frenado en gran medida su desarrollo.
4. LA PRIVATIZACION DE LA BANCA COMERCIAL

Aungque ya se mencionaron las modificaciones méas importantes, conviene hacer un analisis delos puntos
mas relevantes del praceso de privatizacion de fa Banca Comercial. De esta manera, debe recordarse
que una vez aprobada la refarma de |os articulos 28 y 123 constitucionales se contaba ya con el marco

bésico necesario para que los sectores piblicoy privado pudieran prestar el servicio de banca y crédito.

Paralo cual se realizar4 un analisis de las implicaciones de |a privatizacidn de la banca comercial, en dos
fases. En la primera de eflas, se estableceran los avances de las modificaciones de cardcter legal y las
repercusiones tanto en fa estructura como en el funcionamiento de la Banca; en la segunda, se plantea
determinar las interpretaciones que condujeron a la determinacién de la privatizacion y los abjetivos en
que se encuentra inmersa la banca comercial, Ccomo parte de una estrategia global establecida por la

administracion del presidente Carlos Salinas de Gortarl.
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Del cuadro anterior se desprende que ios instrumentos del Mercado de Valores Mexicano, estan dirigidos
en lo fundamental al financiamiento del sector publico. Por otro lado, no existen instrumentos de
cobertura o transferencla de riesgo, a excepcion de los swaps de deuda externa. Este fenémeno esta
asociado, en alguna medida conlafijacion de tanto de tasas deinterés como deltipo de cambio nominal,
durante gran parte de la décadade los ochenta, No obstante, el proceso de desregulacion financiera ya
descrito, ha permitido mayor transparencia de los riesgos y por tanto de las necesidades de nuevos

instrumentos.

Por lo que toca al desarrollo de las sociedades de inversion se han limitado exclusivamente a

instrumentos comunes y de renta fija, lo cual ha frenado en gran medida su desarrollo.

4. LA PRIVATIZACION DE LA BANCA COMERCIAL

Aunque ya se mencionaron las modificaciones mas importantes, conviene hacer un analisis de los puntos
mas relevantes del proceso de privatizacion de la Banca Comercial, De esta manera, debe recordarse
que una vez aprobada la relorma de fos articulos 28 y 123 constitucionales se contaba ya con el marco

basico necesario para que los sectores publico y privado pudieran prestar el servicio de bancay crédito.

Paralo cual se realizara un andlisis de las implicaciones de la privatizacién de 1a banca comercial, en dos
tases. En la primera de ellas, se estableceran los avances de las modificaciones de caracter legaly las
repercusiones tanto en la estructura como en el funcionamiento de la Banca; en la segunda, se plantea
determinar las interpretaciones que condujeron a la determinacion de la privatizacion y los objetivos en
que se encuentra inmersa la banca comercial, como parte de una estrategia global establecida por la

administracion del presidente Carlos Salinas de Gortari,
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4.1. Las implicaciones Legales en el Marco de las Reformas

Los nuevos términos en que el Gobierno ejerceria la rectoria del sistema bancario quedaron plasmados
en lanueva Ley de Instituciones de Crédito, vigente a partir del 19 de julio de 1990, El restablecimiento
del sistema bancario mixto no implica una regresién al esquema anterior, ya que actualmente como en
reiteradas ocasiones se ha mencionado, una de los objetivos primordiales consiste en permitir una
panticipacién mas ampiia en el capital de. la banca, garantizar la calidad de la administracion de las
instituciones bancarias y crediticias, asegurar la salud financiera del sistema financiero y proteger los

intereses publicos, entre los mas importantes.

Un aspecto ya expuesto anteriormente y que se desprende de la nueva Ley, se refiere al caracter de los
servicios de banca y crédito. Dicha Ley no considera este servicio como publico, sino de interés general,
pues si bien ambos satistacen las necesidades de interés colectivo, la prestacidn de los primeros es
inherente a las funciones del Estado, en cambio los segundas constituyen un derecho de los particulares

sujeto, en su ejercicio al cumplimiento de los requisitos que establezca la Ley.

En esta situacién, los particulares obtienen una concesién por parte del goblermno, misma que les confiere
un derecho que antes correspondia a la administracién publica. *Caso distinto es et de los servicios de
interés general. En estos, los particulares tienen un derecho preexistente para dedicarse a prestar el

servicio. Sin embargo, dicho derecho normalmente se encuentra restringido, sujeto al otorgamiento de

* Para un analisis mas detallado puede consularse dicha Ley en el *Diario Ofictal de ta Federacion®, publicado el 18 de julio de 1990.
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una autorizacion®, en virtud de que su ejercicio puede afectar inconvenientemente interés colectivos

que el Estado deba salvaguardar®,

-La Ley de Instituciones de Crédita optd por diferir a las instituciones de Banca Multiple y las de Banca
de Desarrallo no sdlo en su estructura, sinu también en su naturaleza juridica. Ya que las primeras son
ahora saociedades andnimas y por tanto se rigen por la Ley General de Sociedades Mercantiles (algo no
previsto en la nueva ley bancario); las segundas tienen carécler de sociedades nacionales de crédito y

estan regidas por la citada Ley y por sus respectivas leyes organicas.

En lo que respecta a la compasicion del capital, como se recordara se traté en el apartado anterior®,
por lo que solamente conviene hacer algunos comentarios adicionales. Al reservarse la serie *A* a las
personas fisicas se pretende controlar la asamblea general de accionistas por nacionales, asimismo la

Ley prevé que los accionistas de serie’A® designen la mayoria de los miembros del consejo de

¥ Al considerar al servicio bancario como una acrividad sujeta o autorizdcion y 11o a concesion tiene importanites consecuericias porque
define la actitud del Gobiemo y su papel frente a los particulares,

Asl, para complementar la cita, el ténnino concesion se liga ntimamente con el concepto de servicio puiblico (es decir, inherente al Estado).
En cambio en el tnnino gutorizacion se relaciona con actividades revestidas de interés general y que por {os taio tienen un derecho ressringido
(pero no exclusivas del Estado).

Para mayor detalle se puede consultar las obras de Borja Mantinez (cap.1) y Guillno Oniz (cap. 2), mencionados en la bibliografla del
presente estudio.

B Francisco Borja, Op. Cit. p-112

B No obstante a rafz de la vigencia de 1a nueva 1.ey, el porcentoje establecido para la serie A" se modifics en un inmimo de 51 puntos,
v dichas acciones ahora son susceptibles de ser adquiridas por personas fisicas mevicanas, el Gobienio Federal, las instituciones de Banca de
Desarrollo, el Fondo Bancaria de Proteccion al Ahorra, y las sociedules controladoras de las agrupaciones financicras.

Para el caso de lu serie 8" se establecio un mdximo de 49 por cienio del capital social. Para csie caso las acciones son susceptibles de ser
adguiridus dnicamente por quictes esien autorizados para adquirr la serie "A”, por las personas morales mexicanas en cuyo estatuto figure la
cldusula de exclusion directa ¢ indirecta de extranjeros y por inversionisias insitucionales.

1.a serie "C™ cuya amision debe estar autorizada por la Secretarta de Nacienda y Crédito Priblico. podrd represenar hasta el 30 por ciento del

capital social. Las acciones de esta seric son suscepiibles a ser adquitidus por los timdares de las otras series. por cualquier persona moral
mexicana dasf como personas evranjeras flsicas y morales.

144



Establecimiento de las Condiciones de la Privatizacion.

administracién, asi como los consejeros de representacion de las series *A* y "B*. Tratandose de las
sociedades controladoras de grupos financieros resulta obvio, pues de lo contrario no cumplirian con su
funcién. El hecho de que los bancos de desarroilo puedan invertir en acciones de la serie *A*, obedece
al propdsito de facilitar con esas vinculaciones patrimoniales, una adecuada complementariedad operativa

entre ambos tipos de bancos.

*En el caso del Fondo Bancario de Proteccidn al Ahorro, su participacion potencial como accionista de
la serie *A* es muy impoitante, ya que mediante ella puede cumplir mejor sus fines, referidos a dar apoyo
alas instituciones que presenten desequilibrios financieros, pudiendo hacerlo via suscripcion de capital,

o a través de créditos con garantia de acciones de las propias instituciones"®.

Otra modificacion en ia Ley es la separacidn entre los bancos y la industria, ya que anteriormente con
la banca nacionalizada, existian bancos controlados por empresas™. Se sefala que sdlo se puede
adquirir en forma permanente hasta el 5 por ciento pagado de una empresa. Para panicipar en una
mayor proporcién se requiere de la aprobacion de la mayoria de los consejeros de cada serie y la

inversién no rebasa el 15 por ciento del capital pagado de la emisora, ni durar mas de tres afos.

En cuanto a la administracién de los bancos comerciales esta encomendado a un consejo de
administracién y a un director general. Dicho consejo debe integrarse a eleccidn de los accionistas y por
cada 11 consejeros o muttiplos de esa cantidad, los accionistas de la §erie *A’ designaran a 6 miembros
(dentro de los cuales debe de elegirse al presidente del consejo), los de la serie *B* pueden nombrar

hasta 5 consejeros, y los de la serle *C* por cada 10 por ciento del capital pagado correspondiente a esa

¥ Francisco Borja, Op. Cit pp.- 123-124.

M Este fenomeno presentd varios inconveniemes porque dewis su functon bancaria, para converutse en fuente de financramento def
consorcio empresarial.

145



Establecimiento de las Condiciones de la Privatizacion.

serie, podran nombrar uno. La representacion sera proporcional si el consejo se integra por mas de 11

miembros,

Como se puede recordar en las reformas del paquete financiero de 1989, se habia mencionado por
primera vez el concepto de grupos financieros. En la Ley se pernitid que los bancos comerciales
formaran parte de alguna agrupacion financiera. Con el propdsito de hacer una regulaclén mas completa
y con mayor detalle, para evitar piramidaciones indeseables de capital. Asi para cumplir con estos

objetivos se expidié la Ley para Regular las Agrupaciones Financieras.

En dicha Ley, se prevé que para constituir y operar agrupaciones financieras es necesario contar con
la autorizacidn de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. Entre los beneficios a mencionar destacan,
la posibilidad de identiticar con denominaciones iguales o semejantes a los integrantes de un grupo, asl
como poder celebrar operaciones en las distintas oficinas, con lo que se propicia complementariedad,

eficiencia y comodidad en los servicios, al tiempo que se generan economias de escala.

La nueva legislacién considera tres modalidades de agrupaciones, en la que la unidad de control se
constituye por: una sociedad controladora, un banco 0 una casa de bolsa. En el primer caso, pueden
panticipar conjuntamente una casa de bolsa y una institucion de crédito; para los dos casos restantes,

no pueden formar parte de la misma agrupacion otro banco o casa de bolsa, respectivamente.

Asimismo, para evitar concentraciones piramidales se prohibe la participacién de dos o mas

intermediarios de una misma clase en el grupo financiero®,

n Quedan exentos de esia limitacion las sociedades de inversion —dada la diseminacion caractertstica de su capiwal social —, asf camo
las instiuciones de seguros, siempre v cuando tengan aciividades de diferentes ramos.
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En los grupos financieros en que exista una sociedad controladora, ésta debe poseer por lo menos el
§1 por ciento de las acciones de l0s integrantes del grupo. De igual manera, para evitar malos manejos
y establecer un control real, la sociedad controladora no puede asumir pasivo alguno (salvo de manera
temporal en procesos de fusiones o adquisiciones). También se establece un convenio para proteccion
del publico en el que cada integrante del grupo subsidiaria e ilinitadamente por cada una de las

obligaciones del resto en caso de pérdida.

*Por lo que se refiere a la integracidn del capital social de |as sociedades controladoras, al igual que en
el caso de las instituciones de crédito, se establecen importantes limitaciones, siendo sustancialmente
similar al marco legal de unas y otras, Es decir, aqui también existen tres clases de acciones que
aseguren el control del grupo por parte de mexicanos. La inversion extranjera podra alcanzar hasta 30
por ciento del capital social de la controladora, y la tenencia individual no podré exceder 5 por ciento,

o hasta 10 por ciento, previa autorizacién de la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico*™.

4.2. El caricter estratégico de las Reformas al Sistema Bancario

Las modificaciones en el Sistema Bancario, como ya se mencioné en las primeras lineas del presente
capftulo, forman parte de una estrategia general establecida desde el principio de la administracion del
presidente Carlos Salinas de Gortari. La cual se encuentra como parte activa de la Politica Econémica
determinada, y que pretende consolidar la reodenacidn econdémica y el cambio estructural, ya

comentados en el capitulo anterior.

Dicha estrategia consistio, en dos lases del Modelo Neoliberal. La primera, que inicid en 1982 y que

culmind en 1987 la cual se caracterizé por una etapa de grandes ajustes inmersos en la Reordenacion

M Guillemo Oniz, Op. Cit. p.- 98,
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Econdmica y el Cambio Estructural. La segunda, inicié con e} establecimiento del P.S.E. y se prolonga

hasta nuestros dias®.

La prioridad de los programas de ajuste aplicados entre 1983 y 1987 fue generar excedentes para servir
la deuda externa, mediante politicas contractivas de la demanda agregada®™, asi como e
adelgazamiento de la planta productiva en poder del Gobierno, mediante la desicorporacién de las
empresas no prioritarias o estratégicas. Asimismo se abandond el esquema proteccionista y a partir de

1984 se inicid la apertura comercial™.

A partir dei establecimiento dei P.S.E., la prioridad de la estrategia econdmica deja de ser la generacién
de excedentes para servir la deuda externa y asume como prioridad central ia estabilizacién de los

precios, utilizando los siguientes Instrumentos, principaimente:

1) La aceleracién de la apertura comerciat®,

2) La Fijacién primero y la cuasi fijacion del tipo de cambio, que ha llevado a una
sobrevaluacién,

3) La eliminacién del déficit fiscal, por medio de la inversién publica directa y !a

aceleracién de la privatizacién de las empresas paraestatales, cuyo principal destino fue

M A esta etapa se Ie conoce como el Salinismo, ya que ha caincidido con el mandato presidencial vigente, pero sobretodo por el matiz tan
personal de su gestion.

¥ Recuérdense los programas de ajusic mencionados ent el caplnalo anierior y en esie inismo.

* Ll valor de las importactones sujetas a conirol cuanmativos, que en 1981 represotaban 85.5 por cienio del wotal, se redujeron a 27.5
por ciento en [986; y ol arancel indama de 100 por ciemio fuc reducido a 45 por cicnto para el inismo pertodo.

V! 1.a wasa arancetana mdvina es reducida de 45 a 20 por cienio y las imponaciones sujeias a prennisos previos se reducen de 20.8 a 9.2
por cientao en 1987 a 1991, respeciivamenie.
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la amontizacion de la deuda publica interna, misma que se hablaincrementado en mayor

proporcién que la externa®.

Es en este contexto de politica econdmica de privatizacién es como se ubica la desincorporacién Banca
Comercial, que permitié un mayor flujo de recursos del iniciativa privada para |a capitalizacion del sector.
*La venta de las 18 instituciones de banca muttiple se llevé a cabo en 13 meses, lo que implico la
privatizacién de un banco cada tres semanas en promedjo. E! precio promedio ponderado de la
enajenacion de los 18 bancos representd 3.09 veces su valor en libros y 14,75 veces su utilidad®. De
acuerdo a los andlisis de mercado, las posturas de venta de las instituciones bancarias respecto de su
valor en libros promedio fueron una o dos veces més altas respecto a la posicién que tenia cada
institucion en el mercado interno al momento de su venta. Al realizar con la venta de instituciones
bancarias similares en Europa y Estados Unidos, las Relaciones promedian 2.2 veces el valor en libros

y 14.0 el precio sobre utilidades*®.

Del 73.4 por ciento de las acciones representativas del capital social pagado de la banca comercial que
posee el goblerno federal, se enajent el 64.5 por ciento, conservando una participacién accionaria del
8.9 por ciento del sistema bancario. E!l monto de los ingresos por la venta de la banca comercial ascendi6
a 37.8 mil millones de nuevos pesos sin considerar intereses, ya que con éstos el total asciende a 38.9

mi! millones. ,

38 Denmro de las principales emnpresas se encuengran. Compailta telefdnica, bancos, acereras, sidenirgicas, ¢ic. cuya privagizacion ingreso al
fisco por algo mds de 23 mit millones de dolares.

Los datos mencionados anterionmerie fucron obienidos del antculo “1as Fuases del Modelo Neoliberal Mexicano”, de José Luis Calva, publicado
en ¢ periddico "Il Financiero®, del 21 de ocubre de 1994, p.-32.

¥ Vease cuadro 25 (Resultados de la Desincorporacion Bancariar

* Seccion: Repone Econdmico,"Modemizacion Financiera y Estabiidad Monciana’, publicadoen el perivdico "El Nacional'wl 27 dc abnil
de 1993,
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CUADRO 25
RESULTADOS DE LA DESINCORPORACION BANCARIA
Banco Grupo comprador Precio de venta | Valor de mercado | Relackdn precio | Porcentaje
(millonss do N§) | & valor en bros @ ulllidad vendido

MMM Probursa 611.2 2.66 1273 7718
Banpals Mexival 545.0 3.03 17.73 100.00
Cremi Empresarios de Jalisco 746.3 3.40 21.86 66.73
Confia Abaco 6892.3 3.73 12.85 78.68
Banorte Margen 223.2 4.04 2368 65.00
Bancrecer Roberto Alcéntara 425.1 2.53 5049 100.00
Banamex Accival 9,745.0 2.63 11.18 70.72
Bancomer - Vamsa 8,504.2 2.99 15.67 56.00
B8CH Cabal 876.4 267 2.3 100.00
Serfin Obsa 2,827.68 2.69 14.77 51.00
Comermax inverlat 2,706.0 3.73 20.61 66.54
Somex InverMéxico 1,876.5 3.30 21.26 81.62
Atlantico [e]: 1Y) 1,459.2 5.30 17.85 68.85
Promex Finamex 1,074.5 423 18.53 66.34
Banoro : Estrategia Bursétil 1,137.8 3.95 11.26 66.03
Mercantii dal note | Roberto Gonzélez 1,775.8 4.25 12.62 66.00
Internacional Prime 1,1486.9 2.95 14.16 51.00
banco del centro Muttiva 869.4 4,65 10.85 66.31

TOTAL 37,856.5 3.09 14.75 64.43

Fuense: Seccidn: Reparse Econdmico,"Modamizacion Financiaa y Exabilidad Moncana’, publicado en el periddico "El Nacional’,el 27 de
abnil de 1993.

Con este proceso de desincorporacion se logré una mayor pulverizacion del capital ya que la tenencia

accionaria de ios bancos pasé de 8 mil accionistas en 1982, a 130 mil, incluyendo empleados. Ademas
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se busco fortalecer la descentralizacién mediante el vinculo entre la administracién nacional y los

consejeros de todo el pals, que facilita las estrategias de caracter global en la canalizacién de recursos.

Uno de los aspectos que mas llaman la atencion, consiste en entender la légica de pagar cantidades tan
elevadas, segin su valor de mercado o en libros por los bancos". Este fendémeno se puede ver
claramente explicado si se analiza la alta rentabilidad que gener6 la Banca Comercial en la década
pasada, a pesar de que los niveles de eficiencia en las dreas de operacitn, se encontraban muy por

debajo de su capacidad maxima.

CUADRO 26
COMPONENTES DE LA TASA DE RENTABILIDAD, 1980 - 1987
Wnilidad Neta/Ingreeos Ingresos/Recureos Recursos/Cepital Uniided neta/Caphal
contable contable
1980 5.1 269 221 30.3
1981 38 290 246 27.1
1982 18 400 307 221
1983 1.4 74.0 25.0 259
1984 21 54.0 311 35.3
1985 2.1 67.8 %6 38.7
1986 25 84.9 26.0 55.1
1987 30 107.1 199 65.0

Fucnie: Tamas Pevaloza *l.a banca Mexicana, Sinuacion acaual y Perspectivas frenie a Lo apertura de los servicios financieros”, Comercio
Exserior, Vol. 39, N° 6, junio de 1989.

! Recutrdese los duios aportados en el cuadro 25 (Resultados de la Desincorporacion Bancaria)
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La caida de la tasa de rentabilidad de 1980 a 1983 se asocia estrachamente con el descenso en el
margen de utilidad (utilidad neta/ingresos) de 5,1 a 1.4% Tal contraccion se explica, a su vez por el
incremento de los en los egresos totales relacidn con los ingresos. En 1886 y 1987 las elevadas tasa de
rentabilidad son resultado de los aumentos del margen de utilidad y espacialmente de la tasa de

utilizacion®,

La evolucién de la tasa de rentabilidad de la banca comercial en la década de los ochenta presenta dos
tendencias encontradas. Hasta 1982 hay una marcada disminucién, derivada fundamentalmente de la
calda del margen de utilidad. A partir de 1983 la tendencia se revierte debido, al menor coeficiente de

wtilizaclon de recursos, y mas tarde, a la recuperacion del margen de utilidad*,

Hasta este momento se ha analizado en entorno financiero, pero ahora se hace necesario vincular los

puntos de vista expuestos a la politica econémica trazada en las dos Utimas administraclones.

La sustitucidn del encaje legal por e} coeficiente de liquidez determiné un incremento de las utilidades
bancarias. Este incremento se originé por la ampliacién del margen financiero y la obtenclén de mayores

rendimientos®, al sustituir la wutilidad del encaje por el beneficio de los CETES.

En el corto plazo la aparicion de! proceso inflacionario amplio el margen financiero, con lo que se

incrementd la rentabilidad bancaria. Sin embargo, la persistencia de estas condiciones gener6 una

hilidad

4 Véase cuadro 26 (Componentes de la tasa de r —primer coll ).
# Vease cuadro 20 (Componentes de la 1asa de reniabilidad —cuana columna).

“ Tomas Perialoza "La banca Mevicana, Sintacion actualy Perspectivas frente a la apertura de los servicios financieros”, Comercio Evterior,
Vol 19. N" o, junio de 1989, p.-521.

¥ Recuérdese las modificaciones establevidas para la eliminacion del encaje legal en los caplrulos anieriores, cuyn objetivo praendfa
desreguiar el mercado.
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reduccién de la demanda de depdsitos bancarios y la sustitucién de éstos por instrumentos financieros
de mayor rentabilidad®. Esa calda dei financiamiento de la inversion provocé que la banca destinara
los recursos captados a inversiones en el mercado de capitales, a través de los CETES. El proceso se
prolong6 en el mediano y largo plazas, determinando el alejamiento del sistema bancario de su funcion

de intermediario financiero,

Por otra parte el crecimiento y fortalecimiento de los intermediarios bursétiles se convirtié en competencia
para la capitalizacion bancaria, mediante el ofrecimiento de instrumentos financieros de mayor
rentabilidad. La presencia de estos dos factores determind la concentracién de operaciones bancarias

en el mercado de capitales.

El nivel de concentracién alcanzado por la banca nacional se constituy6 en limitante para la obtencién
de mayores niveles de eficiencia. La generacion de las deseconomias constituyé un fenémeno que se
presentd y agudizd en la segunda parte del decenio pasado, determinando que {as polfticas de
intensificacién de las operaciones por empleado bancario liegaron a su limite a mediados de los ochenta.
Este comportamiento concluy6 la necesidad de incrementar la productividad del personal mediante la
optimizaclén y especializacién de las operaciones, asi se hizo necesaria la instrumentacién de politicas

de desarrolio y fortalecimiento de sus actividades.

En este contexto de correccién de ineficiencias y concentracién de operaciones en el mercado de
capitales, condujo a que se determinara la privatizacién como medida parafomentar la competencia entre
bancos, que orientara a dichas instituciones a desarrollar nichos de mercado, mediante la especializacion
de sus operaciones incrementando asi la eficiencia de éstas, Sin embargo, es importante sehalar que

la privatizacion no constituye una solucién inmediata por si misma, a los problemas de eficiencia.

* Recuérdense fos datos registrados en fos apaniados correspondientes a la actividad bancaria, en ¢l capinulo 3
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5. LA EVOLUCION FINANCIERA EN EL MARCO DE LAS REFORMAS

Como ya se analiz6 en los capitulos previos, el funcionamiento de la banca comercial no era el dptimo
ya que a pesar de que cumplia con ¢l objetivo basico’, éste se vela desvirtuado por la inestabilidad
econdmica. Pues los déficit fiscales obligaban al gobierno a absorber un elevado porcentaje del ahorro
financiero; por otra los elevados niveles de inflacién generaban un panorama incierto que limitaba los
planes de inversion a perfodo muy conos* y por lo tanto el sistema financiero no apoyaba proyectos

alargo plazo.

La puesta en marcha de la reforma financiera se inserta dentro del programa del cambio estructural
orientado a canseguir la estabilizacién de la economia e incrementar la rentabilldad de las inversiones
y de esta manera superar el rezago social de nuestro pais. Estos cambias se tradujeron en beneficios
para los usuarios del slstema tinanciero, de los cuales destacan; incremento del ahorro financiero y do
la disponibilidad de crédito para todos los sectores, disminucién del costo de los servicios financieros

y mejoramiento en la supervision y caphtalizacién del sistema bancario.

A partir de 1988 el aharro financiero* como praporcién det P..B. ha aumentado de 31.1 por ciento a
finales de 1998 a 43.2 por ciento a junio de 1993. El ajuste fiscal ha permitido liberar recursos para que
se canalicen a los sectores social y privado. Ya que en 1988 la proporcién de deuda publica interna en

el ahorro financiero era de 29.1 por ciento, en junio de 1993 se redujo a 21.0 por ciento™.

4 Recardemas que el objetiva esencial de la banca e general es lo asignacion de recursos de las unidades excedentes a los unidades
demandanies.

B En esos aitos el plazo promedio de las vperaciones bancariay, se redujo aprodmadamente a un mes.

¥ Que consiste en la cantidad recursos gue ingresan al sistema financiers (excepio billeres y monedas), se encuentran dispanibles para ser
wtthzados como crédito a acividades productivas.

‘0 Vase Cuadro 27 ¥ 29, Ahorro Financicro y Deuda Inierna, como proparcion del LB, respectivamente.
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CUADRQO 27

AHORRO FINANCIERO COMO PROPORCION DEL P.1.B.
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NOTA : Los datos de 1993 son hasta el mes de junio,

CUADRO 28

DEUDA INTERNA COMO PROPROCION DEL P.I.B.
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NOTA : Los datos de 1993 son hasta el mes de junio.

Fuente: Banco de Méxjco, 'Indicadores econdmicos’.



Establecimiento de las Condiciones de la Privalizacion.

Para aumentar la disponibilidad de crédito eran necesarias tres condiclones. Las dos primeras
comentadas en el parafo anterior (el incremento en el ahorro financiero y el saneamiento de las finanzas
plblicas para que se liberaran recursos), Adicionalmente era necesaria la eliminacién del crédito
sqlectivo, con lo que se dirigen los recursos a renglones mas productivos. Asi las proporciones
porcentuales de crédito para diciembre de 1988 eran las siguientes: 7.3 a actividades agropecuarias y
minera, 32.8 a la industria, 6.7 a la vivienda, 21.7 a diversos servicios, 13.0 a comercio y el 18.5 restante
al gobiemno; para junio de 1893 las proporciones eran: 7.6 a actividades agropecuarias y minera, 28.8
a la industria, 13.8 a la vivienda, 28.7 a diversos sevicios, 18.8 a comercio y el 2.3 restante al

gobiemno®',

Como es de notarse los cambios no resutan tan notorios como en el caso del sector pubiico, sin

embargo hay progresos.

La reduccién de los costos financieros se determina en dos niveles, por el lado macroecondmico se
determina el nivel de las tasas de interés, por lado microecondmico se fijan los margenes de

intermediacién que obtienen las Instituciones financieras por canalizar recursos.

El comportamiento de las tasas reales ex-post resuttaban muy altas, sobretodo a finales de 1986 hasta
1989, a medida que los programas econdmicos avanzaban, 1as expectativas de inflacion disminuian, con
lo que las tasas nominales empezaron a disminuir. Esta disminucion se hizo notar con la tasa real de los
Cetes a 28 dias, que paso de una tasa real promedio de 25.9 por ciento en 1998 a una tasa de 7.7 por
ciento en 1993. .

9 Vease cuadro 29 ¥ 30 Composicidn del Crédito Owrgado por la Banca Comercial, 1988 y |93, respectivamente.
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CUADRO 29

COMPOSICION DEL CREDITO OTORGADO POR LA BANCA
COMERICAL 1988

%

B industria
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22%

CUADRO 30
COMPOSICION DEL CREDITO OTORGADO POR LA BANCA
COMERICAL 1993
8%

%% 28% B8 industria

19% ] vivienda
B servicios
v 0 comercio

8 Gobierno

0
29% 14% a Agrapecuaria

NOTA : Los datos de 1993 son hasta el mes de junio.

Fusnte: Banco de Méxjco, ‘Indicadores econdmicos’.



Establecimiento de las Condiciones de la Privatizacion.

La reduccidn en la tasa de interés real junto con el aumento del plazo promedio de los financlamientos
han permitido apoyar, con costos mas competitivos, un gran nimero de proyectos que anteriormente no

eran viables, ya sea por las tasas de interés o por la carencia de recursos.

Los mérgenes de intermediacion financiera consisten en la diferencia entre las tasas activas y pasivas
en las operaciones bancarias®™. Una reduccion en estos margenes habla de una mayor eficiencia y
competencla. En 1989 los margenes de eran de 7.63 por Ciento para clientes de primera linea, mientras

que en 1993 era de 5.13 por ciento.

Sl blen se observa una disminucion en los margenes de intermediacion, esta no es comparable con la
reduccion en las tasa reales ni con el aumento en la disponibilidad de crédito, El menar éxito se explica

por dos factores:

- En primer lugar, los cambios necesarios para mejorar la eficiencla toman tiempo, y
ademas requieren de inversiones importantes, especlalmente en sistemas, que

repercutiran en calidad de los servicios y margenes.

- El reciente crecimiento del crédito al sector privado ha ocasionado una revisién de las
politicas de crédito de las instituciones, y en tanto no se apliquen estas nuevas politicas,

se mantienen elevados margenes.

Para apoyar la disminucidn en los margenes y costos de crédito para el usuario final, el gobierno ha

instrumentado diversas medidas en el marco regulatorio, de las cuales destacan: incrementar las

) . . . . . N .
52 Las tasas activay son las cobrabas por lus instiniciones bancarias a los usuarios del crédito, lus tasas pasivas sou las ofrecidus por esta
instiruciones a los ahorradores en rewribtecion a los recursos deposiados
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Establecimiento de las Condiciones de la Privatizacion.

operaciones de banca de desarrallo con margenes menares a la banca comercial, autorizar nuevas

bancas y aolros intermediarios, para aumentar la competencia y 1a apertura a la banca internaciaonal.

6. REFLEXIONES DEL CAPfTULO

Comeo se ha venido manejando en los capltulos anteriores, a visién de ia politica econdmica sufrié
madificaciones, en las cuales ef procesos de internacionalizacién y apertura comercial jugaron un papel
central. En este sentida fa banca comercial desarralio dos tunciones distintas que cumplid cabalmente.
Por un lado, coma se comenté a lo largo del capitulo anterior operé como agente financiero del Gobierno,
asf como tamblén como agente negociador ante as instituciones hancarias internacionales al renegociar

paquetes de deuda externa a lo larga de la década pasada.

Por otra parte, la Banca Comercial también operé camo activo gubernamental que generé un ingresa de
recursos para estabilizar la economia naclonal y atraer Inversiones productivas def sector privado, una
vez saneadas las finanzas publicas. Este segundo punto es el que se desarralio en el capituio y en
donde se conclbe la modernizacion de la Banca Comercial como parte integrante de fa modernizacion

econdémica.

La raz6n de la privatizacién de la Banca estribo en la misma luncién que se le asigné desde su
naclonalizacién (es decir como agente financiero gubernamental). Y esto se ohserva en dos puntos; par
un lado al lograr el saneamiento de las finanzas publicas se consumaba la razén de su nacionalizacion
y por el otro, ese papel desempenada por la Banca, eleva los margenes de intermediacién a niveles poco

competitivos internacionaimente.
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Establecimiento de las Condiciones de la Privatizacion.

En buena medida estos problemas de intermediacion se presentaron por la excesiva regulacion
‘egislativa, es por ello que desde 1988 se dieron avances en este sentido. Hasta concluir con el paquete

de reformas de 1990,

De este paquete resaltan dos aspectas basicos por un lato la concesicién de la Banca Comercial (es
decir, su privatizacion), y por el otro el orden juridico que se le da al resto de agentes financieros para

que sean reconacidos en grupos financieros.

De los aspectos sobresalientes en el proceso de privatizacion destaca el elevado precio pagado por los
bancos (el cual se ubica en promedio 3 veces su valor en libros), Esto se debe a {a alta rentabilidad que
genero la Banca Comercial en la decada pasada, a pesar de los niveles bajos de eficiencia en las dreas

de operacion.

Como se recordara el elevado nivel de rentabilidad se obtuvo por la inversién de la Banca en el mercado
de capitales a través de la coleccién de valores gubemamentales (CETES). Sin embargo, con la
privatizacién la tendencia se modifico en cieta medida y ahora los bancos privados se enfrentan a reto
de canalizar sus recursos al financiamiento productivo, con niveles de eficiencia operativa poco

competitivos.
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CONSIDERACIONES FINALES.

Este ultimo apartado considera establecer de manera condensada los principales puntos analizados
anteriormente, para lo cual se desarrollan dos apartados denominados conclusiones y perspectivas. El
primero condensa las principates aportaciones alcanzadas en el estudio realizado; el segundo, establece
algunos senalamientos que destacan como consecuencia de las conclusiones obtenidas, pero que no
se consideran propias del objetivo inicialmente sefialado, asimismo se pretende indicar aspectos que se

podrian desarroliar en un estudio posterior.

1. CONCLUSIONES

Como se ha visto a lo largo del presente estudio, se establecieron los parametros de caracter general
que permiten por una parte, establecer los elementos que integran el sistema financiero, y por otra
reconocer a los diferentes agentes que intervienen en dicho sistema. Asl, de estas Ultimos destacan los
tres mas importantes como son: por un lado, |1a banca de desarrollo y comercial, y por otro los agentes
financieros no bancarios(casas de bolsa, arrendadoras financieras, almacenadoras, empresas de factoraje

aseguradoras,etc.); donde finalmente contormaron los denominados grupas financieros.

El estudio parte del andlisis de la situacion que presentaba la economia en su conjunto a finales de los
setenta y el inicio de los ochenta. Se concluyd que ante el agotamiento del modelo de sustitucion de
importaciones, se pretendid impulsar el nuevo modelo de sustitucién de exporaciones que se
caracterizaba por mantener el impulso a la industria pero caracterizada por la especializacion de cada

sector y orientado hacia el mercado externo.



Consideraciones Finales.

Este nuevo modelo se desarrallé de manera incompleta debido a boom petrolero, el cuat convirtié a este
sector en la Unica fuente realmente importante para generar recursos externos; independientemente de
los recursos captados a través de diversos agentes financieros intemacionales. Para 1981 la demanda
internacional decrecid y los precios se desplomaron, al tiempo que la tasas de interés internacionales se

elevaron. Lo que ocasiont que ias bases del crecimiento interno se extrangularan.

Ante este contexto internacional, la aconomia nacional comenzé a presentar por un lado, Ia insuficiencia
de divisas que ta gran mayoria de los sectores industriales demandaban (y no generaban). Por el otro,
se gastd unfenémeno especulativo (fuertemente propiciado por el sector bancario y ciertos sectores que
resultaban beneliciados), basado en la imestricta libertad cambiaria’, en el incremento nominat de las
tasas de interés® y en la facilidad de depésitos en moneda extranjera, ta cual tuvo efectos nocivos, ya
que la creciente inflacién presion6 los costos financieros, éstos a suvez afainflaciony ala devaluacion,
con lo cual hacian mas atractivos a estos tipos de cuentas creando presiones por divisas. Ambos factores

culminaron en la disminucion de las reservas internacionales del Banco de México’.

Ante la constante presion det sector bancario por la disposicion de divisas y la imposibitidad et gobierno
para suministrarias, se inicié fa pugna por el control de éstas. Dicha pugna culminé en fa determinacién
de la nacionatizacion de la Banca Comercial en 1982, la cual no tuvo su origen en la iniciativa de
fortalecer a las industrias, sino que traté de mantener a sectores no privilegiados de la industria a flote,

pero sobretodo para mantener el contral de un sector que estaba desestabilizando al economia det pals.

! Se abservd una devaluacion de casi el 600 por ciento para el perfoda 1980-1983.
2 Con un incremento aproximado de 40 por ciento en el pertodo 1980-1983, en los CETES a 28 dlas.

3 1.0 variacion de lus reservas se modifics de 1.018.5 millones de dolares en 1980, a (3,184.8) mitlones en 1982,
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El cambio establecido se bas6 en la doctrina econémica propuesta por el F.M.l.(medlante una cana de
intencion de un Convenio de Facilidad Ampliada), que aconsejaba un ajuste del tipo de cambijo,
reduccion del déficit fiscal y la limitacién del crecimiento crediticio, asf como la eliminacion de aquellas
restricciones que afectaban al sistema multilateral de comercio y sobretodo a la circulacion intemacional

de capitales.

Al adoptar esta postura se inicia el proceso de cambio ecanémico que inicié con la tirma del acuerdo
firmado con el F.M.l, el 10 de noviembre de 1982, y que se desarrolld en la administracién dei presidente
Miguel De la Madrid Hurtado. Dicha administracion se avoc6 a establecer los lineamientos bésicos de la

denominada *Reordenacién Econdémica y Cambio Estructural®,

Este cambio se vio alectado por una serie de condiciones intemas y externas. De las primeras destaca,
el propio estaliido de la crisis econdmica de agosto de 1982. También destacan los errores de
instrumentacion que se originaron en virtud de los problemas ocasionados por la reactivacion de la
economia. El crack bursdtil que determiné el término de un ciclo especulativo y que se cristalizé en la

concertacion del P.S.E.

Dentro de las condiciones externas, que obstaculizaron el avance hacia la recuperacion econémica del
pals destacan el mismo estallido de la crisis econémica de agosto de 1982, El shock ocasionado por la

caida de los precios internacionales del petroieo.

Los factores negativos arriba mencionados condujeron a una agudizacién de la crisis econdmica ai
término de dicha administracién, ya que si bien los indicadores macroeconomicos no se encontraban en
una situacidn tan grave como en 1982, los indicadores de inflacién, tasas de interés e ingresos real entre

otros, mostraron un deterioro mayor.
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En lo que se refiere al papel de la banca comercial y su comportamiento como agente financiero durante
este periodo, demuestra dos aspectos muy amplios; por una parte, muestra una disminucién en los
niveles de captacién de aharro en términos reales. Por la otra se observa un cambio en el financiamiento
a los sectores econdmicos de la sociedad. Existe un incremento del financiamiento al sector publico en

detrimento hacia el sectar privado.

La evolucién de la tasa de rentabilidad de la banca comercial en la década de los ochenta presenta dos
tendencias encontradas. Hasta 1982 hay una marcada disminucidn, derivada fundamentalmente de la
calda del margen de utiiidad. A partir de 1983 la tendencia se revierte debido, al menor coeficiente de

utilizacién de recursos, y mas tarde, a la recuperacion del margen de utilidad.

La sustitucién del encaje legal por el coeficiente de liquidez determind un incremento de las utilidades
bancarias. Este incremento se origind por la ampliacién del margen financlero y la obtencién de mayores

rendimientos®, al sustituir la utilidad del encaje por el beneficio de los CETES.

En el corto plazo la aparicién del proceso inflacionario amplié el margen financiero, con lo que se
incrementd la rentabilidad bancaria. Sin embargo, la persistencia de estas condiciones generé una
reduccion de la demanda de depositos bancarios y la sustitucidn de éstos por instrumentos financieros
de mayor rentabilidad. Esa caida del financiamiento de la inversién provacé que la banca destinara los
recursos captados a inversiones en el mercado de capitales, a través de los CETES. El proceso se
pralongé en el mediano y largo plazos, determinando el alejamiento del sistema bancario de su funcién

de intermediario financiero.

Y Recutrdese las modificaciones establecidas para la eliminacion del encaje legal en los caplrulos anteriores, cuyo objetivo pretendfa
desregular el mercado.
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Por otra parte el crecimiento y fortalecimiento de los intermediarios bursatiles se convirtié en competencia
para la capitalizacion bancaria, mediante el ofrecimiento de instrumentos financieros de mayor
rentabilidad. La presencia de estos dos factores determino la concentracion de operaciones bancarias

en el mercado de capitales.

El nivel de concentracién alcanzado por la banca nacional se constituyé en limitante para la obtencion
de mayores niveles de eficiencia. La generacion de las deseconomias constituyé un fenémeno que se
presentd y agudizd en la segunda parte del decenio pasado, determinando que las politicas de
intensificacion de las operaciones por empleada bancario llegaron a su limite a mediados de los ochenta.
Este comportamiento concluy6 la necesidad de incrementar la productividad del personal mediante 1a
optimizacion y especializacion de las operaciones, asi Se hizo necesaria la instrumentacion de politicas

de desarrolio y fortalecimiento de sus actividades.

Eh lo tocante a la administracion del presidente Salinas de Gortari, se observa la consolidacién del
modelo econdmico neoliberal, el cual avoca a la disminucién del ritmo inflacionario, el proceso de
saneamiento de las finanzas publicas a través de la desincorporacién de empresas paraestales, con el
propésito de disminuir los niveles de deuda intema, y con ello restablecer un clima de confianza que

- atrajera capitales extranjeros para conformar un esquema de ahorro externo.

Ahora bien, la manera en que se llegé a sanear las finanzas publicas, se bas6 en la generacion de
recursos para el sector publico a través de la desincorporacion de diversas empresas paraestatales de
manera que se lograra establecer un fondo de contingencia de reservas internacionales, para poder
mantener un tipo de cambio estable, y con ello, favorecer la disminucion de la inflacién, Estas medidas
sentaron la base para la disminucién gradual de las tasas de interés. La conjugacién defactores, permitié

la aplicacion de ese fondo a la disminucidn de la deuda interna.
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Este esquema econdmico, sirvié como marco para la privatizacion de la Banca Comercial en una nueva
dinamica de integracion de Grupos Financieros, El objetivo especifico que se planteo para este sector
consistia de un lado, liberar a la banca de su papel de agente tinanciero del sector pablico, a través de
la reduccion de la deuda interna; y por en un segundo nivel, permitir su modernizacion y eficlencia para

prepararia a |a apertura comercial en el T.L.C.

El contexto de ineficiencias ya mencionado, y la concentracién de operaciones en el mercado de
capitales, condujo a que se determinara laprivatizacion como medida para fomentar la competencia entre
bancos, que orientara a dichas instituciones a desarrollar hichos de mercado, mediante la especializaclén
de sus operaciones incremenando asi la eficiencia de éstas. Sin embargo, es importante sefialar que

la privatizacion no constituye una solucién inmediata por sf misma, a los problemas de eficiencia®,

Por todo lo anterior, se puede concluir que se observd un cambio gradual, pero constante en la
participacion del financiamiento en tavor de los diversos agentes del sector privado y en disminuclon del
sector publico. Aln cuando en el primero no se ha cristalizado totalmente, si ha habido un incremento

en algunas ramas productivas como los serviclos y el comercio, principalmente.

Asi como conclusion final, se ha de sefalar que se liegd a demostrar la hipdtesis central del presente
estudio. Donde se pretendia senalar el cambio observado en la canalizacién del financiamlento otorgado
por la banca comercial, a raiz del cambio de propietarios de la banca y, esencialmente de la politica

econdmica adoptada en ios dos periodos de andlisis, Donde queda ampliamente demostrado que:

3 Esie tema se abordard inds adclante en el apartado de perspectivas,
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a) La Nacionalizacién Bancaria de 1982, obedeci6 a una pugna por el control de las
divisas y que a partir de ese momento la banca jugd un papel central en el

financiamiento al sector publico.

b) Por otro lado, la banca se alejo de las actividades de financiamiento productivo, para
concentrarse en los mercados de capitales (principalmente el mercado de CETES), con
lo que se elevaron los niveles de rentabilidad, pero se disminuyeron los de eficlencia. No
debe olvidarse que la causa de estos trastornos se puede ubicar en las necesidades de

financiamiento de! gobierno y las precarias condiciones de! ajuste econdmico.

c) Cuando se modificé el objetivo hacia el control de la inflacién y el saneamiento de las
finanzas publicas, de igual forma se akeré la funclén de la banca comercial para revertir
la tendancia concentradora de crédito por parte del gobierno. De manera que se inici6
el proceso de desregulacion bancaria, para promover su modernizacion y mayor

financiamiento al sector privado.
2. PERSPECTIVAS

Como consecuencia inmediata al giro que se le dio a la banca comercial destaca el hecho de que la
banca se encuentra en un nivel poco competitivo; y que por lo tanto,los "nuevos propietarios de la banca
comercial se enfrentan ante la necesidad de modernizar y eficientar a este sector. Por otro lado, se
enfrentan a condiciones muy adversas (ya que la estabilizacién econdmica, se ha establecido a costa
de un estancamiento del crecimiento econdmico, y adicionalmente a una contraccion de lef demanda

agregada, en la que varios sectores han perdido su poder adquisitivo). Por lo que la captacidn bancaria
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ha disminuido sensiblemente y por ende los costos del financiamiento se han encarecido (como muestra

de ello, debe recordarse el incremento en el porcentaje de la cartera vencida de los bancos comerciales).

Adicionalemente, los *nuevos propietarios de la banca comercial® agudizan el problema ya que a pesar
de que no hablan intervenido anteriormente en este sector, son propietarios de grandes consorcios
industriales de diversa indole, que en un momento dado corren el riesgo de concentrar sus actividades

en favor de sl mismos (como acontecié en la malversacion de recursos del grupo financiero Cremi-Unién).

Sin embargo, la apertura de este sector a la competencia intemacional® podria establecer mejores

condiciones de financiamiento a los grandes y pequefios usuarios.

® Recuérdese la autorizacion para el establecimiento de 18 nuevos bancos exranjeros, anunciada en la convencion de banqueros de ocrubre
de 1994, en Can Cun.
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