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INTRODUCCION

El objetivo de este trabajo es el de estudiar al México de hoy en dia, la forma como se esta
enfrentando a los cambios tan verliginosos caracteristico de nuestros tiempos, en su
esfuerzo por transformarse cn un pais de mayor grado dc desarrollo. En el dambito
ccondmico donde estan sucediendo acontecimientos muy importantes para llegar a esta
meta, por ello, haré un analisis de la politica econémica de los tltimos gobiernos, sobre ¢l
Tratado de Libre Comercio (TLC) y sobre todo en ¢l desarrollo del Sistema Financicro
Mexicano pos TLC, el cual sera uno de los pilares para el desarrollo econémico del pais.

Para cntender los cambios que en el pais s¢ estan dando tenemos que observar las
tendencias internacionales, ya que nuestra Nacion al pertenecer a un ambito mundial tiene
que verse afectada por 1a fuerza de los cambios que se suscitan cn el resto del mundo.

Entre las tendencias actuales en politica internacional destaca la formacion de bloques
ccondmicos, creados por dos 0o mas naciones en areas geograficas estratégicas que apuntan

a la formacién de grandes zonas comerciales, mercados potenciales que irdn formando
nuevas posiciones en la economia mundial.

Primero Europa con la formacion de la Comunidad Econdémica Europea hoy conocida como
Unién Europeca, que todavia en estos momentos csta tratando desaparecer barrcras
comerciales, incluso la utilizacion de una misma moneda, la creacion de un sélo banco
central, un sélo parlamento, etcétera. A la creacidon de este primer bloque de fundamental
importancia siguié otro; el Asidtico., que auspiciado por ¢l sorprendente desarrollo
econdmico del Japdn y con cconomias tradicionalmente ahorradoras, constituyéndose en
fuertes mercados nacionales con tendencias a la unificacién y que incorporarin uno de los
principales mercados del mundo. Los paises de la ANSEA (Asociacion de Naciones del

Sudeste de Asia) Filipinas, Malasia, Indonesia y los llamados NIC's Asidticos Singapur y
Hong Kong cerca del sur'.

Incluso paises como Iran, Pakistan Turquia han intcgrado, junto a la recién formadas
republicas (antes pertenecientes a la Unién Soviética) Uzbekistan, Turkmenistan Kighyztan
Aczerbaijain y Kazakhistan el llamado ECO (Organizacién de Cooperacion Econémica) o el

Mercosur convenio firmado cen 1991 con la intencién de vincular econdémicamente a
Argentina, Brasil, Paraguay y Uruguay.

Pero nuestro TLLC forma ¢l mercado mas grande del mundo en un drea de 21.4 millones de
Km?2 y con una poblacion de alrededor de 350 millones de habitantes.

Para nuestro pais ¢l TLC significa el acceso a un mercado de cnormes dimensiones que
duplicaria la demanda efectiva por nuestros productos. Sin embargo también representa un
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reto colosal, pues nos estamos enfrentando con dos de las siete economias mas importantes
del mundo.

Con el fin de  sortear estas dificultades México emprendié amplias ncgociaciones
comerciales con el fin de lograr mayores concesiones, sobre todo en aquellas dreas mas
sensibles y estratégicas como la agricultura o ¢l petréleo y los servicios financicros.

En las economias de América del Norte los servicios representan mas de dos tercios del
producto interno bruto (PIB) regional y son parte fundamental del comercio y la industria.
El TLC los divide en dos grandes areas: Comercio Transfronterizo de Servicios y Servicios
Financieros. Son precisamente en los servicios financicros por la gran influencia que ticnen
dentro de toda la economia moderna que merecieron un capitulo a parte dentro del Tratado,
por cllo no es de extrafiarse que haya sido en materia petrolera y en esta drca donde  los
negociadores mexicanos hayan tenido especial cuidado.

Con todo esto el TLC contiene disposiciones que promueven la competitividad de los
intermediarios financieros mexicanos, cuidando que la apertura sea gradual y que ¢l control
del sistema financiero quede en manos de nacionales. Para ello se otorpa el derecho a que
instituciones bancarias, de valores y de seguros de Estados Unidos y ¢l Canada, entre otros
paises establezcan subsidiarias aqui, conforme ciertos principios.

Los Servicios Financicros s sin duda de los mds importantes, ya que los bancos, las casas
de bolsa con, las ascguradoras, las afianzadoras, las sociedades de inversién, son un apoyo
invaluable para ¢l buen funcionamiento de la cconomia de cualquier pais. Siendo los
responsables de servir como intermediarios entre los ahorradores e inversionistas, por un
lado y los cntes econdmicos que necesitan de recursos a manera de créditos, o capital para
poder producir, por ¢l otro.

Asi pues tenemos que todos los puntos anteriores estan relacionados y del buen desarrollo
de sus funciones cs donde descansa el buen funcionamiento de la economia del pais y ¢n
consecuencia la de todos los mexicanos.

Madas que un trabajo critico, la intenciéon es mostrar un panorama de lo que ha sido el
desarrollo econémico en los dltimos afios y la forma en que las empresas se han tenido que
adecuar a los cambios de la cconomia, desde 1a crisis de 1982 hasta los ticmpos de apertura
de los mercados y la superacién de la crisis de 1995

Mi consideracién es que ¢l Licenciado en Contaduria  cuya funcién principal es la de
proporcionar informacién financiera Gtil para la toma de decisiones, debe seguir siempre
los acontecimientos cconémicos del pals y del mundo pues de una u otra forma la empresa
o entidad para la cual presta sus servicios se vera afectada. Y por lo que cs vital estar bien
enterados de que  estad sucediendo y por qué, para poder dar precisamente esta informacion,
y de scr posible prevenir los acontecimientos para obtener un mayor beneficio de los
mismos.

&)



1. POLITICA ECONOMICA

1.- ANTECEDENTES HISTORICOS

El f i iento para el crecimiento econé o de México ha pasado por cuatro etapas
muy importantes?:

La primera en el siglo X1X, México dependia de la emisién de Bonos del Ahorro Nacional
en el Exterior. Dichos créditos no sicmpre fueron cubiertos a causa de nuestras constantes
guerras internas como la de Reforma o intervenciones externas como la de los Estados
Unidos en 1847. Esta morosidad sirvié de pretexto para la imposicion de parte de los
franceses del imperio de Maximiliano de Austria.

La segunda fue en ¢l periodo del Porfiriato en donde la inversién extranjera estaba
directamente manejando la mineria, el petréleo y la agricultura. asi como préstamos para la
expansién de los ferrocarriles y el telégrafo. En este periodo el desarrollo econdmico fue
rapido, pero el precio fucron terribles injusticias sociales como ¢l robo a pueblos indigenas
de sus tierras para la construccion de haciendas mientras se convertian dichos indigenas en
algo muy parecido a esclavos de los hacendados mismos.

La tercera, ya en el siglo XX y después de la Revolucion, México sostuvo su crecimiento
con una politica cerrada al exterior y con un proteccionismo que pudiera parecer excesivo.
Pero en aquel momento fue necesario para darle tiempo a nuestra industria para crecer. Si
analizamos la situacién del pais a inicio de siglo veremos que pricticamente no teniamos
industrias que fueran de mexicanos. De hecho fueron las dos grandes guerras las que nos
ayudaron mucho ¢n ese sentido, pues los pafses curopeos y los Estados Unidos estaban en
gucrra, entonces utilizaron su industria para ese fin, cediéndole a naciones como México y
el resto de Latinoamérica la posibilidad de inerementar su industria. Produciendo 1o que los
contendientes no podian producir en e¢se momento.

Asi pues tenemos que la dindmica de crecimiento en México en los ultimos 50 afios estuvo
influida por el proceso de expansién de la inversién del Estado en la cconomia. Esta
situacidn se debe a que la demanda del sector piblico tuvo un gran efecto multiplicador
sobre la economia del sector privado, impulsando la utilizacién de la capacidad instalada y
abriendo nuevos campos para su expansion. Bajo esta perspectiva el gasto del Estado
actuaba como un verdadero impulsor del desarrollo nacional, abatiendo los rczagos
histéricos que enfrentaba la economia nacional en su conjunto.

Al inidio de la década de los setenta, esta situacién empezo a modificarse en esencia ya que
los cfectos multiplicadores del gasto puablico empezaron a disminuir. De hecho la

2 México y Estados Unidos el Manejo de la Relacién,Norman A. Bailey y
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complementariedad cntre los sectores privado y pablico empezé a desaparecer, abriendo
paso a un conflicto de intereses.

El proyecto petrolero dio una pausa al conflicto, la disminucién de los multiplicadores
ir >riales se vio comp da por la entrada masiva de divisas, dando la imagen de
que el proceso podia continuar. Asf al verse disminuidos los referidos multiplicadores, el

sector publico requeria gastar mas para el creci >, lo cual solo vino a
provocar un enorme déficit fiscal.

La reduccién de estos multiplicadores intersectoriales fue consecuencia de la imposibilidad
de integrar cl aparato productivo en forma eficiente, hecho que en buena medida se derivé
de la politica proteccionista adoptada y que combinada con la politica cambiaria beneficié a
los importadores ¢ imposibilité los avances en sectores con mayor complejidad tecnolégica.
Todo esto culminé en la crisis que se inicié en 1982 y que condujo al pais en un
endeudamiento terrible del cual todavia sentinios sus efectos, una  creciente inflacién  y
una moneda cada dia mas débil en comparacion con ¢l délar estadounidense,

Es en este contexto cuando sc da la cuarta etapa; cuando la cstatizacidon parecia acentuarse
con la nacionalizacién bancaria. Sin embargo a partir del Presidente Miguel de la Madrid
Hurtado nuestro gobierno ha pretendido basar nuestro desarrollo econdmico en una
economia mas exportadora y sobre todo de productos diferentes al petrdleo. junto con un
ajuste en el tamaifio del gobierno.

Otro punto fundamental en la politica ccondmica de los tltimos gobicrnos ha sido la
apertura de las fronteras al comercio exterior, con la disminucién de impuestos aduanales
en forma unilateral y la entrada al Acuerdo General Sobre Aranceles Aduancros y
Comercio (por sus siglas en ingles GATT) en 1986, con cambios en la ley de inversiones
extranjera y la ereacién de la ley antimonopélica.

El Presidente Carlos Salinas de Gontari fue mas lejos en estos cambios con su politica
econdmica conocida como liberalismo social, que a grandes rasgos consiste en vender las
emp que per ian al Estado, tales como Altos Hormos de México 6 las Sociedades
Nacionales de Crédito; con los recursos obtenidos de la venta de todas estas empresas s
cred el Programa Nacional de Solidartdad.

Las intenciones eran bucnas al permitir la entrada mas facilmente a la inversion extranjera y
promoviendo en lo mais posible una cconomia de exportacion de productos no petroleros.
Controlar la inflacién con la continuidad del Pacto Para la Estabilidad la Competitividad y
cl Empleo y apoyo a la modernizacién de la pequeila y microindustria para poder competir
con los productos provenientes de otras partes del mundo, en un mercado que se rija por las
leyes de la oferta y la demanda en condiciones de igualdad y competencia leal.

El ritmo de las reformas econdmicas sc han acelerado con la decisiéon de profundizar la
apertura comercial transformandola en un Tratado de Libre Comercio que ascgure los
grandes mercados de exportacién naturales de México y los flujos de inversidn



indispensables en un mundo donde la competencia por ambos se ha acrecentado
extraordinariamente, con las convicciones nacionales basada al credo del mercado libre y de
apertura econdmica, iniciadas a fines de la década pasada.

Como 1icia de las did d en 1991, por tercer afio consccutivo, el
crecimi de la produccion superd el i demografico. El PIB crecié en 3.6%. La
actividad en el sector servicios siguié siendo particularmente dinamica. El valor agrcgndo
de la actividad agricola, chClé solo ligeramente en 1991 debido a condici clir
menos favorabl La prod i (incluyendo el petrdleo) se estancéd al disminuir
los precios diales. El crecimi

o en el sector manufacturero se hizo significativamente
mas lento; dentro de este sector, los productos metilicos asi como la maquinaria y equipo
siguieron siendo las ramas mas dinamicas. Sin embargo antes de entrar al Tratado de Libre
Comercio hubo una caida significativa en el PIB posiblemente como preparacién para lo

2
que significaria el entrar a una competencia abicrta con Estados Unidos y el Canada. Como
se puede observar en la siguiente grifica.
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E! consumo privado, aunque no fue el componente de mias rapido crecimiento, siguid
representando la mayor contribucién para el incremento de la demanda. El ingreso
disponible real de los hogares subid una vez mas debido a un incr o en el ni o de
personas emplecadas y a un alm ulterior de los ingresos reales per capita. La presion

positiva bid sub en ¢l afio de 1993 al reducir el porcentaje a pagar por
las personas morales del 35% al 34% a partir de 1994, y con la aparicion del acreditamicnto
al salario de las personas fisicas que ganan menos de cuatro salarios minimos. Pero a pesar
de la reduccion de las tasas los impuestos percibidos son mayores con respecto de 1992.

Sin embargo en 1994 sc estimaba que la tasa de ahorro habia caido una vez mas, al
continuar ajustindose el consumo a un nuevo nivel més clevado del ingreso esperado,
contrarrestando ¢! mayor ahorro producido en el sector gubermamental. Debido en parte
como resultado de la transferencia de empresas publicas al sector privado. aunque, el gasto



federal en la infracstructura crecié significativamente; especialmente en servicios urbanos,
educacién y salud, sobre todo bajo cl Programa Nacional de Solidaridad .

Es generalmente aceptado que Salinas de Gortari fue ¢l artifice de las politicas que
redujeron subsidios y proteccionismos, cstas politicas obligaron a los fabricantes
mexicanos a mecjorar la calidad de sus productos y a ser capaces de competir con
efectividad. Segun Salinas, el objetivo es crear "una economia mas competitiva, mas fucrtc
frente al mundo, y con mayor capacidad de ahorro, inversién y generacién de empleo®?.
Pero cn diciembre de 1994 las cosas dieron un giro de 180 grados, es decir, la inversion
extranjera en instrumentos del mercado de valores se tornd en una tendencia negativa.

Datos de la Bolsa Mexicana de Valores sefialarénn que en el primer trimestre de 1995 se
acumulé un pérdida de 42 por ciento, con lo que los capitales forancos sumaron 19 mil 945
millones de délares al cierre de marzo pasado.

El pago de intereses de la deuda externa y la fuga de capitales convirtieron a México en un
exportador de recursos financieros, cn los 1ltimos seis aflos al salir del pais un total de 45
mil! 832 millones de délares por ambos conceptos entre 1989 y 1994,

De esa cantidad, 26 mil 511 millones de ddlares se destinaron al pago de intereses de la
deuda externa y 19 mil 321 se trasladaron al exterior mediante fuga de capitales. Este hecho
empeord la disponibilidad de recursos para financiar el crecimiento dado ¢l nivel de
ahorro interno, ¢l cual promedié un 6.3 por ciento con respecto al producto interno bruto.
Cuando hubo un tiempo que llegd a representar un 23 por ciento*.

México,Fuga de Capitales
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* El1 Financiero 18 de Oct 1994 (Cambié la estructura sectorial del PIB en
geis afion)

El Financiero 13 de abril de 1995 (Salieron del pais 45 mil 832 mdad
entre 1983 y 1994



Debido al déficit histérico de la Balanza de Cuenta Corriente en 1994 y cl anuncio de la
clevacién de la banda de flotacién del peso con respecto del délar estadounidense y el clima
de incertidumbre en el que nos vimos inmersos por la ascsinato del candidato priista y los
disturbios en Chiapas, no sdlo sc¢ disparé la paridad peso-délar sino que ademis trajo
consigo la fuga de capitales al exterior, como se puede apreciar en la grafica anterior y por
consecuencia el aumento en las tasas de interés a niveles estratosféricos, esto provocd una
profunda recesion que llevé a un decremento en la productividad econdmica de entre 3.0 y
5.0 por ciento lo que trajo efectos negativos sobre el empleo en las dreas urbanas y rurales.

Para conseguir superar la crisis de 1995 debemos restaurar 1a confianza y al mismo tiempo
hacer que el sistema financiero se convierta en un intermediario mas eficiente ya que hasta
ahora el escaso ahorro que se genera cn ¢l pais y el externo que llega en busca de mejores

oportunidades pero que se retiran a lugares mas scguros ante la menor sefial de
incertidumbre.

2.- VENTA DE BANCOS Y PARAESTATALES

El programa dec desincorporacién gubernamental tiene el doble objetivo de incrementar la
eficiencia econdmica y fortalecer las finanzas publicas. Sus instrumentos principales han
sido el cierre de plantas no rentables, la fusién y privatizacion de otras; de las que se
privatizan destacan las empresas de aquellos scctores en los que la competencia puede ser
muy eficaz par evitar ¢l abuso de poder de las firmas privadas en el mercado: industria y
agricultura. La privatizacién se ha llevado a cabo también en algunos otros sectores, en los
que, debido a una competencia mas limitada, fue nccesario crear marcos regulatorios tales
como: las telecomunicaciones y las carreteras de peaje®.

En ¢l caso de las instituciones financieras, este proceso se ha formalizado mediante el
establecimicnto de un marco regulatorio para supervision prudencial, En cuanto a
Ferrocarriles Nacionales de México lo que se ha exigido es un dep6sito de 200 millones de
pesos para los interesados en alguna linea como la de Pacifico- Norte. y en la mineria se

han creado m nos para derechos mincros.

Las empresas “estratégicas " han estado notablemecnte ausentes del programa de
privatizacién. Sc trata dc monopolios estatales por mandato constitucional de acuerdo con
la legislacidon vigente, cntre los cuales las compaiifas mas importante son Pectréleos
Mexicanos y la Comision Federal de Electricidad

El programa sc desarrollé en tres fases. De 1983 a 1985 fueron liquidadas o fusionadas
empresas no viables; la mayoria de ellas pequefias. durante ¢l periodo de 1986 a 1988 sc
hizo hincapié cn la venta de empresas pequeiias y medianas. Esto permitié al gobierno
ganar experiencia en el proceso de privatizacién antes de emprender la venta de empresas
mayores. Asi mismo propicié una movilizacién politica en favor del programa de
privatizacion.

* Estudios Econémicos de la OCDE, Nuevo enfoque de la Actividad del
Sector Publico



Empresas importantes fucron privatizadas de 1988 en adelante, despuéds de que se
produjeran un mejoramiento cn ¢l entorno macroccondmico y la restauracion de la
confianza, tanto en ¢l pais como en ¢l exterior de acuerdo con el manejo de la deuda bajo el
plan Brady dec 1989/1990. Entre diciembre de 1984 y mayo de 1992, 902 empresas de 1049
fueron liquidadas, vendidas o fusionadas (ver cuadro).

Empresas de Propiedad Estatal

1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992
Qrganismos

descentralizados 95 96 94 94 89 88 82 77 77

Empresas de

participacion mayoritaria 703 629 528 437 252 229 147 119 106

Fideicomisos Pablicos 173 147 108 a3 71 62 51 43 40

Empresas de

participacion minoritaria 78 69 7 3 [o] ] o] o] 0
TOTAL 1049 941 737 617 412 379 280 239 223

Fuente: Secretaria de Hacienda y Crédito Publico

En este periodo fueron creadas 76 nuevas empresas paracstatales, hasta alcanzar un total de
223. Dcesde 1989 los ingresos anuales de la privatizacion ascendicron a 6.3% del PIB nivel
que sélo fue superado por ¢l Reino Unido y Nueva Zelanda entre los paises de la
Organizacidn Para la Cooperacion y el Desarrollo Econdmico (OCDE).

Provenicentes de la privatizaciones desdc 1989 sobrepasaron los 19,500 millones de dolares
en mayo de 1992, La mayor parte del producto liquido de la desincorporacién se colocd en
un Fondo Especial de Contingencia y posteriormente fue utilizada para el pago de la deuda
gubernamental,

En abril de 1992, ¢l gobicrno habia vendido o cstaba en proceso de vender la mayoria de la
empresas industriales y mincras, incluyendo las grandes plantas acereras, empresas
fabricantes de vchiculos y carros de ferrocarril, y la compaiiia nacional de fertilizantes
(FERTIMEZX). Los 18 bancos nacionalizados han sido vendidos. En la venta mas grande el
principal Banco del pais, BANAMEX, fuc adquirido por 3,200 millones dc délares en
1991. Una parte del capital social que permitia el control estatal sobre la compaiiia
telefénica TELMEX fue vendida en 1990. El gobierno retuvo parte de las acciones, pero
estd vendiendo sus tenencias restantes. Las dos grandes compailias aéreas del gobierno
Mexicana y Acroméxico, fueron vendidas, al igual que una variedad de firmas



agroindustriales, en particular los ingenios azucareros. También se estin vendiendo
almacenes y otras subsidiarias de la gigantesca organizacién de aprovisionamiento
alimenticio CONASUPO. El gobierno esta ampliando ademas, la definicion de

petroquimica secundaria. Esto le permititd vender varias compaiiias pertenecicntes a
PEMEX.

Fueron cerradas mas de 30 empresas no rentables que deban ocupacién aproximadamente a
100 mil empleados. Hacia fines de 1991, el gobierno habia mas que revertido la tendencia
al incremento de las empresas publicas que tuvo lugar entre 1970 y 1982.

El gobiemo desarrollé sus procedimientos de privatizacion con bases en la experiencia
obtenida con las ventas iniciales de pequeifias cmpresas publicas. Al comicnzo de la
administracién de Salinas, se creé en la Secretaria de Hacienda una oficina central para la
privatizacién (Unidad de Desincorporacion). Se pidid a otras Secretarias que cstablecieran
inventarios de empresas publicas que pudicran ser privatizadas también, o que justifiquen
su permanencia en ¢l sector ptblico. En lincas generales, ¢l gobierno aplicé los siguientes
principios para la privatizacién: antes de anunciar la privatizacién de una empresa, ésta era
evaluada de manera cuidadosa con la ayuda de profesionales, y se calificaban los
compradores potenciales. El gobierno procedido a vender la compaiiias sin cfectuar su
reestructuracion fisica dejando la modernizacion en manos de los compradores.

Los mercados en los cuales iban a opcrar las empresas del sector privado fueron
desregulados y se climinaron los subsidios de precios antes de la privatizacién, mientras
que los contratos de trabajo fucron renegociados para facilitar la reorganizacién después de
la privatizacion. A grosso modo ¢l proceso de liquidacidon fue delegado a los bancos. los
compradores interesados fucron preseleccionados antes de proceder a la licitacién final, con
el fin de eliminar ofertas dudosas. Se prohibié que los administradores y agentes ¢jecutantes
del programa de privatizacion participaran en la licitacion con el objcto de evitar conflictos
de intereses. Para cvitar las licitaciones especulativas, se prohibid quec los licitantes
adjudicatarios revendicran las empresas durante un periodo minimo.

Para tomar unos ¢jemplos de las principales industrias que se han privatizado pondremos cl
caso de Teléfonos de México: El 16 de agosto de 1990, la Secrctaria de Comunicaciones y
Transportes dio a conocer las modificaciones al titulo de concesion de Tcléfonos de
Meéxico, ya que ante la privatizacién dc la telefonia, el Estado mantendra la rectoria en
materia de telecomunicaciones. Telmex no podra aplicar practicas monopolicas ni otorgard
subsidios a sus filiales: ¢l control mayoritario lo mantendrian los mexicanos; sec csperaba
que con estas medidas se mejoraria ¢l servicio y la investigacion tecnolégica. El gobiemo
tendra representacion temporal en el Conscjo de Administracion.
N

En el Sector Financicro.



En el afio de 1982 la crisis econdmica, que entre otras cosas se caracterizé por la
devaluacién del peso y la fuga de divisas obligé al presidente José Lopez Portillo, en una
situacién dramitica hacer dos anuncios de gran importancia, durante su Gltimo informe de
gobierno: 1a nacionalizacién de la banca y cl establecimiento de un sistema genecralizado de
control de cambios.

Asi pues cl 1° de Septiembre de 1982 quedaron nacionalizados todas las instituciones de
crédito del pais a excepcidén del Banco Obrero y del City Bank.

A principios de 1988, cl gobicrno empezé un programa integral de liberalizacion del sector
financiero que complementaria el esfuerzo anterior de ajuste estructural. La administraciéon
de Miguel de la Madrid restablecio los balances de los bancos nacionalizados,
recapitalizindolos antes de iniciar la liberacion del sector financicro. Esto permitié a
Salinas vender la mayoria de los bancos en los dos tltimos afios a precios substancialmente
por encima de su valor cn libros. A la privatizacién de los bancos comerciales antecedieron
cambios importantes en el marco juridico y reglamentario, que sentaron las bases para que
la banca privada pudicra ser competitiva.

En mayo de 1992 el Sistema Financiero de México se componia de: ¢l banco central
(Banco dc México), 18 bancos comerciales ( de los cuales solo 3 siguen siendo de
propiedad puablica), 7 bancos de fomento, 19 fideicomisos de desarrollo de propiedad
estatal, 26 casas de bolsa de propicdad privada y 256 socicdades de inversion. Ademas
habia otras 544 instituciones financieras, incluyendo 44 compaiiia de secguros, 13
compaiiias financicras tenedoras se encontraban en operacidn, y ofrecian servicios maltiples
a lo del espectro del sector financiero y se cncontraban en revisién varias solicitudes de
autorizacién®.

El precio pagado por los bancos vendidos no solo ha representado un éxito financicro para
cl gobierno, sino también ha mostrado la sericdad de las autoridades en la desincorporacion
de las empresas paraestatales  y estatales, asi como la transparencia y cl rigor de los
procesos de venta. Multibanco Mercantil de México se vendié en 2.6 veces por arriba de su
valor en libros; Banpais en 3.2 veces:; Banca Cremi en 3.4 veces; Confia en 3.7 veces;
Banco de Oricnte cn 4 veces; Bancreser en 2.5 veces y Banamex en 2.6. Ello le ha
redituado al gobiermo ingresos extraordinarios por poco mas de 13 billones de pesos,
recursos que han sido incorporados al Fondo de Contingencia.

El hecho de que los banco vendidos hayan alcanzado cotizaciones mayores a las registradas
en otras partes del mundo, refleja, entre otros factores, la vision de los inversionistas
privados sobre las fortaleza de las instituciones, asi como su potencial de crecimiento.

La creacién de “grupos financicros™ propiciard la complementariedad del servicio de banca
b ot P P
y crédito con casas de bolsa, ascguradoras, casas de bio y demas instit 1ecs. En este
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sentido, la operacion integrada de los distintos intermediarios tiene importantes beneficios
ya que permite diversificar la oferta y aprovechar las ventas cruzadas de servicios. asi como

competir mas eficientemente con ¢l exterior’.

3.- NUEVA LEY DEL BANCO DE MEXICO

Como consecuencia de las pasadas reformas a los articulos 28, 73, y 123 dc nuestra Carta
Magna, donde sc le otorga autonomia al Banco de México, el 25 de noviembre de 1993 el
Ejecutivo Federal envid al Congreso de la Unién la iniciativa de ley del Banco de México.

Los principales puntos que se desprenden de dicha iniciativa son:

a) El Banco de México podrd intervenir de forma expedita para corregir descquilibrios
transitorios entre los ingresos y los cgresos presupuestales del gobierno federal.

b) Los préstamos de recursos a la banca comercial sélo procederin con ¢l propésito de
regulacién monetaria lo que protegera al instituto de expandir excesivamente la base
monetaria.

c) Sélo se podra emitir valores a cargo del gobierno federal cuando de trate de cumplir un
objetivo prioritario como compensar incrementos cn la base monetaria.

d) Se crea una Comisién de Cambios, con la finalidad de proteger la estabilidad cambiaria
e) El cjercicio de las funciones y administracién del Banco de México estarin
encomendadas a una junta de gobierno y a un gobernador

£) El Banco de México informard anualmente al Ejecutivo Federal y al Congreso sobre el
desempeiio de sus funciones.

g) Tanto la Camara dc Diputados como la de Senadores, tendrin la posibilidad de citar al
Gobernador dcl Banco Central para que rinda informes sobre la politica y actividades de tal

Srgano.

Iniciativas de reformas a 7 leyes financieras para hacerlas compatibles con ¢l TLC

El compromiso principal asumido por México, dentro del capitulo sobre scrvicios
financieros del TLC, es permitir el establecimiento en nuestro territorio de intermediarios
financicros del exterior a través de filiales. Sin embargo, ¢l marco juridico actual no
permitia* el acceso directo de las instituciones financieras del exterior, y la inversién
cxtranjera en los intermediarios financieros mexicanos en todo caso deben ser minoritaria.

7 Mundo Ejecutivo Oportunidad para los grupos financieros



Por tales razones se sometié al Congreso de Ia Unién una iniciativa que propone reformar,
adicionar y derogar diversas disposiciones de las siguientes leyes :

* Ley para Rcgular las Agrupaciones Financieras
* Ley de Instituciones de Crédito
* Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de

Crédito
* Ley del Mercado de Valores
* Ley de Sociedades de Inversion
* Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros
* Ley Federal de Instituciones de Fianza
Dentro de cada una de las leyes antes citadas, se propone la inclusion de un nuevo capitulo,
aplicable a las filiales de instituciones financieras del exterior, abriendo la posibilidad que
tales intermediarios, constituidos e¢n los paises con los que México haya celebrado tratados
internacionales, en virtud de los cuales se permita el establecimiento dec filiales, presten
servicios financieros en nuestro territorio, pero a través de empresas mexicanas constituidas
conforme a nuestras leyes, a las que quedarin sujetas.
Para constituir y operar una filial, los intermediarios financieros del exterior deberdin
cumplir con requisitos adicionales a los aplicables a los inversionistas mexicanos. Estos
requisitos adicionales sc¢ referirdn basicamente a la situaciéon financiera y experiencia
internacional del intermediario financiero del exterior, asi como a la capacidad técnica y
solvencia moral de sus inversionistas y directivos en el pais de origen.

El capitulo sobre filiales de instituciones financieras del exterior contiene disposiciones
especiales, que difieren de los regimenes gencrales establecidos en las leyes, sobre los
siguientes aspectos:

- La estructura de su capital
- La integracion de sus 6rganos de administraciéon
~ La supervisién de consolidada a la que pueden estar sujetas sus matrices ¢s su pais de

origen.

- La creacién del régimen de limites individuales y agregados de mercado, asi como un
mecanismo para su cumplimiento.

Adcmas de lo anterior, otros de los principales puntos que se somctié a discusién de la

Camara de Diputados fueron:

- Para facilitar la capitalizacion de los bancos nacionales y su asociacién con extranjeros, se
propuso que cl limite de tenencia accionaria individual sec amplié al 20 %

- Los grupos financieros, a partir del 1° de enero de 1994 sélo podrin conformarse por dos
intermediarios financieros, y no tres como hasta ahora, siempre que se trate de casas de

bolsa, bancos y aseguradoras



- Las casas de bolsa extranjeras serdin facultadas a constituir en México, oficinas de
representaciéon

- Para bancos mexicanos se determina que el crecimiento del sistema se mida con base en el
capital neto, ¥y no en el capital pagado

- Para las Organizaciones Auxiliares de Crédito, la SHCP podrad, discrecionalmente,
autorizar la participacién extranjera en ¢l capital pagado de éste y dicha autorizacién serd
instransmisible.

4.- NUEVA LEY DE INVERSIONES EXTRANJERAS

Antecedentes

Enel afio de 1973 entrd en vigor la Ley de Inversion Extranjera para promover la inversién
mexicana y regular la inversién extranjera que establecid, en términos generales: el 49 %
como limite a la panlcxpamon de extranjera en empresas mexicanas, permitiéndose
a e la participacién extranjera en forma mayoritaria cuando la Comisién Nacional
de Invcrsloncs Extranjeras ( CNIE ) lo autorizara, independientemente de impedir dicha
participacion en actividades reservadas tanto al Estado Mexicano como a mexicanos.

El 16 de mayo dc 1989, se publicé el Reglamento de Ia Ley para Promover la Inversién
Mexicana y Regular la Inversion Extranjera. Principalmente este reglamento  permitié al
capital fordnco la participacién hasta un 100 % cn ciertos negocios (sujcto al cumplimiento
de ciertos programas y compromisos) Esto sin requerir autorizacién previa de la CNIE.

Derivado de la globalizacién de Jos mercados internacionales y como consecuencia de la
firma y ratificacién del Tratado de Libre Comercio entre los pafses de América del Norte
surgié una propuesta del Poder Ejecutivo que se publico en ¢l Diario Oficial el 27 de
diciembre de 1993 la Ley de Inversiones Extranjeras ( LIE ).

Conforme a la LIE, la inversién extranjera podra en forma directa o indirecta participar en
sociedades mexicanas que se dediquen a actividades que no estén reservadas a mexicanos o
al Estado, en una proporcién mayor al 49 % de su capital social, si el valor total de los
activos de las sociedades de que se trate no rebasa la cantidad de $ 85,000,000.00. En caso
contrario se requerird resoluciéon favorable por parte de la CNIE

R
Actividades rescrvadas al Estado®
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Las restricciones a la inversion cn las actividades reservadas al Estado.
a) Petréleo y demas hidrocarburos

b) Petroquimica basica ( cabe destacar que habra ramas dentro de la petroquimica en la que
si podrdn participar particulares mexicanos y extranjeros)

c) Electricidad

d) Generacion de Energia Nuclear

¢) Minerales radioactivos

) Comunicacién via satélite

g) Telégrafos )

h) Radiotelegrafia

i) Correos

j) Ferrocarriles

k) Emisién de billetes

1) Acuifiacion de moneda

m) Control supervision y vigilancia de puertos aeropuertos

Actividades reservadas a mexicanos

De acucrdo con la LIE, la inversién extranjera no podra participar en las actividades
reservadas a mexicanos, directamente ni a través de fideicomisos, convenios, pactos
sociales o estatutarios, esquemas de piramidacién u otro mecanismo que les otorgue control
© participacién alguna. Destacan entre tales actividades: cl transporte terrestre nacional de
pasajeros, turismo y carga los servicios de radiodifusion y otros de radio y television,

distinto de television por cable, distribucién de gas licuado de petrdleo y las Uniones de
Crédito, entre otras.

Actividades con regulacion especifica

En las actividades con regulacion especifica, la participaciéon extranjera se permite hasta un
10 %, 25 %, 30 %, y 49 % modificando la clasificacién anterior de acuerdo a lo siguiente:
-Hasta el 10 %

Sociedades cooperativas de produccion

-Hasta el 25 %
‘Transporte aéreo nacional
Transporte ¢n acrotaxi y
T porte aérco iali

P izado

-Hasta el 30 %
Socicdades controladoras de agrupaciones financieras
Instituciones de Crédito de banca multiple
Casas de bolsa y




Especialistas bursatiles.

-Hasta el 49 %
Instituciones de seguros
Instituciones de fianzas
Casas de Cambio
Almacenes nacionales de depdsito
Arrendadoras financieras
Empresas de factorage financiero
Sociedades financieras de objeto limitado
Sociedades dedicadas al manejo de carteras de valores
Fabricacién y comercializacién de explosivos y productos relacionados
Impresién y publicacién de periédicos
Television por cable
Telefénica basica
Servicios conexos al sector ferrocarriles

En estas actividades econémicas los limites para la participacion de inversién extranjera no
podran ser rebasados por fideicomisos o cualquier otro mecanismo.
Actividades econdmicas con porcentaje mayor al 49 %

Se establecen actividades econdémicas en las que los extranjeros podrin participar en un
porcentaje mayor al 49 % previa resolucién favorable de la CNIE Dichas actividades sc

refieren a:

-Sector automotriz
En el capital de sc dades dedicadas a Ia fabri ion y ble de partes, equipo y
accesorios para la industria automotriz, la inversién extranjera podrd participar hasta el 49
%, desregulandosc a partir del 1_ de enero de 1999, lo que permitird una participacién de

hasta un 100 % en el capital de dichas sociedades.

-Industria de la construccion
En las sociedades que relacionen actividades de edificacién, construccién e instalacion de

obras, la inversién extranjera podrd participar previa autorizacién de CNIE, en un
porcentaje mayor al 49 % desregulindose desde el 1° de encro de 1999, con lo cual sc
permitird que la inversion extranjera participe hasta con un 100 % sin necesidad de

autorizacién previa de la CNIE

N

-Sector transporte
En la actividad dec transporte terrestre internacional de pasajeros turismo y de carga en

territorio nacional, as{ como de servicios de administracién centrales camioneras de



pasajeros y servicios auxiliares -que es una actividad reservada a mexicanos- sec cstablece
una paulatina, de la siguicnte forma:

En 1995 hasta el 49 % del capital social
En el afio 2001 hasta el 51 % del capital social
Y en el 1° de enero del 2004 un liberacién del 100 a la inversién extranjera.

-Servicios de video texto y idnenry
En empresas que se dediquen a esta acuvndad Ia inversion extranjera podra participar en un
49 % A partir del 1° dec julio de 1995, la participacién foranea podra ser de un 100 %

Adquisicion, uso y aprovech i de bienes inmucbles

En cuanto al dominio, uso y aprovechamicnto de bienes inmuebles, la LIE establece una
ampliacién en el uso y aprovechamiento por parte de inversionistas extranjeros de bienes
inmuebles en " zona restringida " de acuerdo a lo siguiente:

-Las socicdades mexicanas con participacion extranjera asi como las personas fisicas
extranjeras

a) En Zona libre .- podrin adquirir el dominio directo sin restriccién alguna

b) En Zona restringida.- se divide en dos:

-Para fines residenciales podrin tener el uso y aprovechamicnto de inmuebles via
fideicomiso

-Para fincs no residenciales podran tener el dominio dirccto siempre que se registren ante la
Secretaria de Relaciones Exteriores

Los fideicomisos se amplian a un periodo de 50 afios con la posibilidad de prorrogarse.

De acuerdo con la LIE, las socicdades mexicanas en las que participe la inversion extranjera
podran ingresar a nucvos campos de actividad ccondmica o fabricar nuevas lineas de
productos, abrir y operar establecimientos y ampliar o relocalizar los ya existentes, siempre
y cuando no sc trate de actividades econdmicas reservadas al estado, a mexicanos o que
tengan rcgulacién especifica; en este caso, se deberan exclusivamente observar las
disposiciones que en materia de registro se establecen.

Participacion extranjera con incremento gradual

Las actividades en las que se aumentaran paulatir e el por je de participacion

extranjera asi como los plazos en que ello ocurra son los siguientes:

a) Transporte terrestre de pasajeros, turismo de pasajeros, turismo, carga, servicio de
administracién de centrales camioneras:
- A partir del 18 de diciembre de 1995 49 %



- A partir del 1° de enero de 2001 51 %
- A partir del 1° de enero de 2004 100 %

b) Industria automotriz y autopartes:
- De inmediato 49 %
- A partir del 1° de enero de 1999 100 %%

c) Servicios de video textos y otros:
- A partir del 28 de diciembre de 1993 49 %
- A partir del 1° de julio de 1995 100 %%

d) Autorizacion para la edificacion, construccién e instalacién de obras:
- Apartir del 31 de dicicmbre de 1993 49%
- A partir del 1° de enero de 1999 100 %%

En todas las demas actividades no reguladas expresamente se establece la

fosibilidad de
que cl capital extranjero participe mayoritariamente sin mediara autorizacién.

Sanciones

Se contienc en al LIE un capitulo relativo a las facultades de la SECOF! y de la SRE para
imponer multas y sanciones administrativas que procedan por ¢l incumplimiento a io
establecido por la ley. Estas sanciones varian de cuerdo con la infraccién en la se incurra,
que pueden consistir en la revocacién de las autorizaciones otorgadas, Ia nulidad de los
actos realizados o la imposicién de multas, cuyos montos varian de 30 a 5000 dias de

salario minimo general vigente en el Distrito Federal al momento de determinarse la
infraccion.

5 .- LA CRISIS DE 1995

Como se ha venido tratando, la crisis que estamos viviendo tiene tres origenes:

- Politico

la inestabilidad politica producto de los asesinatos de Luis Donaldo Colosio, candidato a la
presidencia del partido oficial (P.R.I), de José Francisco Ruiz Masseu, Secretario General
del mismo partido, de José Federico Benitez Jefe de la Policia de Tijuana, quien cucstioné
la teoria de una sola arma, y en una cntrevista televisada sefialé que parecia ser que los

asesinos de Colosio se encontraban entre "los dinosaurios del P.R.I. " y quec después muere
a manos de supuestos "narcotraficantes ". Al fin del scxenio, gcblemo Salinista, para no
tachar la imagen dc éste, soportd el tipo de bio, h do que la nia se
mantuvicra en forma artificial.

® Estudios econSmicos de la OCDE- V Fortalecimiento de las fuerzas e
incentivos del mercado



- Social

El movimiento armado en Chiapas, tal vez también surgido por causas electoreras, pero
que por su naturaleza sec ha mantenido debido a las condiciones de vida miserable de
muchos de los indigenas en aquella zona y de todo el pais.

- Econémico

La caida de los ingresos de la cuenta de capitales de 1a Balanza de Pagos estimados en 14.6
mil millones de délares en 1994, 47 por ciento menos que en ¢l afio anterior, la salida de
recursos por casi 10 mil millones, debido a los conflictos antcriormente seiialados, el
incremento en las tasa de interés de los Estados Unidos, el desplome de las reservas
internacionales en casi 13 mil millones desde febrero de 1994, como puede verse en la
siguiente grifica al reducirse el financiamiento externo, se hizo insostenible un déficit en la
cuenta corriente , y llego a representar el ocho por ciento del valor de la produccion
nacional, sicndo estas las causas principales de la devaluacion.

Desajuste que a su vez requirié de un flujo de capitales forineos superior para cerrar brecha
de divisas, lo que a su vez provocd que ¢l gobierno aumentara las tasas de interés y por
cc sencia todo el si financicro, ahogando a los tenedores de préstamos con dichas
instituciones, destacando los empresarios con un 60 por ciento del total de los préstamos
otorgados por los bancos,
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Lo que ha traido un incremento en la tasa de desempleo, que se estima es de un 8% con
2,205 mil gentes sin empleo o sub-empledos una cartera vencida, que sin los efectos de la
crisis ya era muy dura de soportar ahora es de alrededor del 55% es decir 120 mil millones
de pesos. Todo esto sin contar las maltiples repercusiones en los ciudadanos comunes que
tenemos que soportar una inflacién oficial del orden de 32% a agosto de 1995, las
instituciones como ¢l IMSS que con menos recursos tiene que atender a mayor namero de
personas, ¥ la lista podria seguir.



La critica al liberalismo social se¢ ha levantado estruendosamente. Es curioso, cuando
todavia cra presidente Carlos Salinas todo mundo compartia sus ideas econdmicas, tan es
asi que los discursos de los pr di a la presid ia coincidian en ese sentido sin
importar de que tendencia politica fucran. Pero al presentarse la crisis todos se echan para
atras, pero cso es imposible, no podemos regresar el pasado. Ademas no debemos, pues si
volvemos a una economia cerrada cstaremos rezagandonos ain mas con respecto las

tendencias del resto del mundo que tiende a la apertura de los mercados, a competencias
abiertas y a la particién de un mercado global.

Esta crisis es el resultado de una metamorfosis, México debe ser un pais con un intercambio
comercial intenso, donde se trabaje con todas las ventajas de las técnicas modernas, y
probablemente con el tiempo llegaremos a nuestra meta afiorada, el pertenecer al primer
mundo, tanto en lo bueno como en lo malo. Es decir, tanto para las empresas como para las
personas, ¢l camino que se ha elegido nos obliga a mejorar nuestra forma de trabajar. Los
que logren los niveles de calidad que exige una economia abierta, les va a ir muy bien, pero
los que no, se hundirdin como ¢l plomo y entre otras cosas, ¢s probable que desaparezca la
clase media en México y que aumenten los indices delictivos al igual que nucstro vecino
del norte, o peor.

Acciones que se emprendieron a partir de 1995

Dentro de los aspectos mas importantes de la politica eccondmica para superar la crisis, de
acuerdo con ¢l Plan Nacional de Desarrollo 1995-2000, destaca ¢l fomento al ahorvo interno
para depender menos del externo (hay que recordar que el ahorro interno llegd a estar por

arriba del 20 % del PIB y ahora anda por ¢! 10 %),. para lograr lo anterior se dispone el
gobiemo seguir las siguicntes acciones:

Politica cambiaria'®

Una primera medida tendiente a reducir las fluctuaciones cambiarias ha sido la integracion
de un Fondo de Estabilizacidn con recursos de autoridades financieras extranjeras y del
Fondo Monetario Internacional. Estos recursos pueden usarse para reemplazar deuda
publica de corto plazo por deuda de mediano y largo plazo, asi como apoyar a los bancos
comerciales con dificultades en sus operaciones de captacidon. Esto contribuye a disminuir
las presiones sobre el mercado cambiario y al mismo tiecmpo, a dar confianza a los

inversionistas foraneos y nacionales de que le sector publico y el bancario cumplirdn con el
pago de sus pasivos

El desarrollo de un mercado futuro de divisas, en México y en el extranjero, para dar a los
agentes ¢ccondmicos la posibilidad de asegurar cl tipo de cambio a corto y mediano plazo

1 Mercado de Valores N* 7 Julio 1939S



La politica monetaria esta orientada a reducir la volatilidad del tipo de cambio. Esto
propiciard la continuacién de los flujos hacia México de capital externo de largo plazo,
como el proveniente de la inversion extranjera directa o de las instituciones de crédito a la
exportacién de otros paises; la reconstruccion de reservas internacionales; la disminucién
de presiones inflacionarias y la declinacién de las tasas de interés

El proceso inflacionario mostré una marcada tendencia a la baja en 1996 , esto
principalmente por la reduccién en el gasto ptablico y la baja devaluacién. El abatimiento de
la inflacién constituyd un elemento clave en la disminucén dc las tasas de interés y para
inducir un clima de mayor estabilidad en los mercados financicros.

A partir de mayo de 1996 la tasa de crecimiento de los precios al consumidor se redujo de
manera importante, hasta alcanzar incrementos mensuales inferiores a 1.5 por ciento, este
proceso, sin embargo, no ha sido continuo, ya que durante al afio sc¢ registraron algunos
cpisodios de volatibilidad. Es importante seilalar que todo lo conseguido anteriormente sc
logro con un tipo de cambio y unas tasas de interés determinadas fundamentalmente por las
fuerzas del mercado. Por tanto cuando las condiciones cambian, ¢l mercado determina la
distribucién del ajuste entre ambas variables que permite el restablecimiento del equilibrio.

Si bien los resultados de 1996 reflejan el inicio de una fase de recuperacién con incremento
en ¢l PIB superior al 3 %, 1997 debera caracterizarse por ser una afio de consolidaciéon de
esia tendencia, mediante finanzas pablicas sanas. Sin embargo, aiin con una racionalizacion
de los gastos en el marco del actual regimen de ingresos, el balance fiscal sera deficitario
por el equivalente de .05 puntos porcentuales del Producto Interno Bruto . En este sentido el
Gobierno afirma que realizard un importante esfucrzo para absorber dichos costos, y
asegurar que cl saldo deficitario cuente con fuentes de financiamiento no inflacionarias.

La meta de crecimicnto plantecada para 1997, dec 4 % cn térmiinos reales, estard sustentada
cn un persistente dinamismo del sector exportador; en un impulso a la inversién pablica,
que debera catalizar a su vez, un importante crecimiento de la inversién privada ; una
reduccién del nivel de endeudamiento de los particulares, en la recuperacion del empleo y
cn ¢l inicio de una gradual mejoria en los salarios reales.

Politica Fiscal

El fortalecimicnto de las finanzas pablicas a través de un balance superitario implica, en el
corto plazo menores presiones sobre los mercados financieros. Esto contribuye a disminuir
¢l nivel de las tasas de interés y asi estimar la recuperacién de la actividad econémica, para
lo cual se busca elevar las fuentes de ingreso pablico con precios mas realistas y un régimen
tributario mas amplio, pero que promueva el ahorro privadoe. Por lo que toca a los gastos,
estos sc ajustaran a lo presupuestado buscando conseguir los siguientes objetivos

a) Contribuir a la estabilizacion macroeconédmica mediante la reduccién de las erogaciones

b) Incrementar la eficiencia en el ejercicio del gasto.
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<) Al mismo tiempo-que, s¢ protegerin las inversiones productivas, en especial aquellas
que genera ingresos con relativa prontitud, asi como las que tienen un impacto inmediato en
la elaboracion de bienes y servicios que se utilizan de manera importante, en los procesos
productivos de la industria nacional.

Politica Salarial

Uno de los acuerdos formalizados entre los sectores obrero y empresarial cn el marco del
Acuerdo para Superar la Emergencia Econémica, fue el de moderar los incrementos
salariales como una condicién necesaria para asegurar la planta de empleo y ampliar la
capacidad productiva. Al mismo tiempo que se controla la inflacién

Sc ha destacado mucho los bucnos resultados de las medidas tomadas por ¢l gobierno
Zedillista para controlar la crisis, aunque si la inflacién no a aumentado mas ¢s por que los
comerciantes ya no pueden subir mas los precios o nadie les compraria; si la balanza
comercial con los Estados Unidos por primera vez en la historia favorece a México esto se
debe principalmente a los tratados comerciales y el incremento en el precio del délar. No se
pucde por ho tiempo una economia en estas circunstancias por lo deben figurar
pronto cambios favorables en la poblacién, y aligerar la carga financiera de las empresas
pues la unica forma de lograr salir de una crisis econémica es generando riqueza mediante
el trabajo y ésto sélo se va a lograr con tasas de interés mas bajas y una politica fiscal mas
favorable o de lo contrario, como afirman muchos expertos en la materia es probable que
haya una ruptura en el orden constitucional.
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n LA APERTURA COMERCIAL Y EL TLC

1.- ANTECEDENTES DE LA APERTURA COMERCIAL

Como se comentd en el capitulo anterior, una de las estrategias mas importantes de los
altimos gobiernos a sido la apertura comercial no sSlo con América del Norte, sino también
hacia los cinco continentes. Siguiendo ¢l ejemplo Japondés nuestros gobernantes pretenden
convertir a México en una potencia exportadora, sobre todo de productos no petroleros'!.

Para lograr que compren nuestros productos en ¢l extranjero primero México tuvo que abrir
sus fronteras a productos de otras nacionalidades asi como a la inversion fordnea para lo
cual como ya vimos incluso se modificd la Ley de Inversiones Extranjeras.

A pesar de lo anterior desde tiempos de Avila Camacho hasta el presidente José Lopéz
Portillo, la actitud de los gobiernos mexicanos ha sido de cautelosa aceptacion. El temor del
poderio ccondémico de las enormwes cmpresas transnacionales, la creencia de que cstas
empresas son una fuga de riquezas generadas en ¢l pais, de que la permanencia de empresas
extranjeras desplazan a las nacionales, entre otras tantas razones han marcado la pauta para
que los gobiernos mexicanos hayan tratado siempre de regular y controlarla.

Asi pues, la inversiéon extranjera no varié sustancialmente en funcién de esta ley, para
ilustrar esto tenemos que en 1970 la participacién de empresas con capital extranjero en el
PIB fue decl 25%. Scis industrias (alimentos, productos quimicos farmacéuticos, metalargica
basica, equipo eléctrico y equipo para transportes) concentraron mas de dos terceras partes

del producto de todas las empresas extranjeras,

En realidad los capitales extranjeros dependen mas de la situacidon gendral del pals que al
cambio en nucstras leyes, a finales de los afios sctenta, la intensidad del auge ligada a la
bonanza petrolera y el optimismo general por el futuro de México provocd un gran aumento
en la inversion extranjera inesperado. Pero después al descncadenarse la crisis de la deuda,
Ia inversién extranjera real bajd considerablemente a niveles que no se habian observado

desde los afios cincuenta.

En 1984 La Comisién Nacional Para la Inversién Extranjera en sus nucvos lincamientos
declara que la inversidn extranjera sera bicn recibida. Es mis se toman medidas para
acelerar el proceso decisorio y sc¢ proporciona una lista que por motivos de tecnologia y

balanza de pagos habra de fomentarse.

Con ¢l presidente Miguel de la Madrid, la politica hacia ¢l comercio internacional cambio
radicalmente. Este cambio es una parte fundamental del esfuerzo realizado para alejar a
México de una politica de sustitucion de importaciones y dependencia del petréleo para
obtener divisas y cambiarla por una politica de crecimiento basada en las exportaciones.

PP 45
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Como primer paso era nccesario liberalizar ¢l comercio y combinar esta accién con la
reduccién o supresién de los subsidios internos para los productores mexicanos a efecto de
estimular la competencia y obligar a los productores a responder al mercado con base en el
precio, calidad, entregas puntuales y ¢l servicio posterior a la venta.

La decision de México de buscar nuevamente su incorporacién al GATT tuvo gran
importancia. Como su desarrollo y crecimiento se enfocaban a depender cada vez mas de
las exportaciones no petroleras, el hecho de pertenecer al GATT le permitia participar y
gozar de los beneficios del Unico instrumento multilateral que establece reglas convenidas
para el comercio internacional. Entre otros estidn que contaria con el privilegio de nacién
mas favorecida cn los demis mercados del GATT o contar con una compensacién en caso
de que se le negara el acceso.

Incluso antes de que terminaran las negociaciones para el acceso al GATT, el gobierno
mexicano decidié unilateralmente imponer un programa para la reduccion de tarifas, que
constaria de cuatro ctapas -mayo de 1986, febrero de 1987, diciembre de 1987 y octubre de
1988 dentro de un lapso de 30 meses. Esta medida redujo primero la tarifa de mas alta de
100 a 50% e inmediatamente después la bajé a 45%. El objetivo era bajar todas las tarifas
del 50 al 30%, las de 40 al 25% las de 30 al 20% y las de 25 al 20%. La tasa del 5%
quedaria suprimida, algunos articulos quedarian en cero y otros aumentarian al 10 %.
Entonces el 15 de diciembre de 1987 y como parte del pacto de solidaridad econémica del
Presidente de De la Madrid, la tasa arancelaria maxima aplicada en México se redujo del 40
al 20% y se cstablecieron otras categorias arancelarias del 5, 10 y 15% ademis se suprimié
el impuesto general del 5% sobre importaciones.

Otras medidas importantes en favor del comercio internacional tomadas por aquellos dias
fueron las pliticas que sostuvo México con Brasil y Argentina para cstudiar la posibilidad
de establecer un acuerdo de comercio preferencial. Las negociaciones no llegaron muy
lejos por que cada una de las partes pretendia exportar a sus socios y no necesariamentc
importar.

En octubre de 1987, los presidentes Ronald Reagan y Miguel De 1a Madrid anunciaron que
habian llegado a un acuerdo para un pacto comercial bilateral sin precedentes, disefiado
facilitar una disminucién tangible en las barreras para ¢l comercio y la inversién entre
ambos paises. El acuerdo también creé un mecanismo para resolver disputas comerciales
aunque incluyé disposiciones para el arbitraje obligatorio a la manera del Pacto de Libre
Comercio entre Estados Unidos y el Canada.

Sin embargo en 1992, se aplican todavia cicrtas restricciones bdsicas importantes a las
siguientes actividades, de un total de 754:
.

-14 actividades econémicas se reservan para ¢l Estado; las mas importantes de ellas son el
petrdleo y el gas, petroquimica bdsica, electricidad y ferrocarriles.
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-33 tipos de actividades siguen siecndo dominio de nacionales mexicanos; incluyen radio y
televisién, explotacién forestal, distribucion del gas, transporte por carretera, aéreo y
maritimo internos.

-37 actividades no permiten a los extranjeros solo una participacién minoritaria, sobre todo
en bancos comerciales (30 porciento), piczas de automéviles y petroquimica secundaria
(40 por ciento) servicios financieros, servicios de seguros y telecomunicaciones (49 por
ciento) mineria (34 a 49 por ciento) y pesca por 49 por ciento).

Sin embargo s¢ han creado mecanismos "fiduciarios " es decir, fideicomisos para permitir
la participacion mayoritaria de extranjeros cn alguna de estas industrias (transporte aérco,
maritimo doméstico, distribucion de gas, mineria petroquimica secundaria y piezas de
automoviles) con el objeto de facilitar la inversidon cxtranjera en las zonas costcras y
fronterizas. Estos fideicomisos otorgan beneficios econdémicos (pero no los derechos de
voto procedentes de la propiedad de capital accionario).

Todas las demas inversiones extranjeras directas son permitidas, aunque alguna de cllas
estan sujetas a aprobacion, especialmente las inversiones que sobre pasan los 100 miillones
de ddélares. La liberacién de los procedimientos a llevado a una tasa de aprobacion del 98 %%
y la inversién extranjera directa se ha recuperado en forma espectacular al generar renovada
estabilidad y mcjores perspectivas a la reforma econdémica.

2. LA INVERSION EXTRANJERA EN MEXICO

Meéxico tiene toda una gama de ventajas que lo hacen muy atractivo para la inversion
cxtranjera. Entre los mas importantes estin: su vecindad con los Estados Unidos que es ¢l
mercado mas grande del mundo (no considerando los bloques econdmicos estamos
hablando en términos de paises), la otrora estabilidad politica, la cual todavia no hemos
perdido del todo, buenas instalaciones portuarias en las costas del pacifico y del atliantico y
una mano de obra barata, abundante y leyes ambientales mas condescendientes que la de los
Estados Unidos por c¢jemplo. El pais cucnta ademds con una infraestructura material y
financiera bien desarroliada y con un mercado interno de mas de 90 millones de habitantes.
Todo lo anterior aunade con la politica neoliberal del presidente Salinas a la que ya me he
referido anteriormente, ha convertido a México en una de las naciones mas atractivas para
la inversién fordnea.

En lo que se refiere a la mano de obra y a las Icyes ambientales no deben constituir el
principal atractivo que México ofrezca al capital extranjero, por que si bicn la mano de obra
barata ofrcce un beneficio en apariencia su costo puedc ser contraproducente. y esto sc
refleja muy bien con ¢l caso de Alemania. En este pais los trabajadores son los mecjores
pagados del mundo y al mismo tiempo son los mas productivos, pues ¢stan muy bien
capacitados en el manejo de una tecnologia muy moderna, lo mismo en Estados Unidos
aunque la economia esta creciendo la tasa de desempleo también, y esto se debe
preci e al o de tecnologia, que cada vez mas esta desplazando la fuerza de
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trabajo humana. Y por cierto de Estados Unidos, los empresarios de alld no tienen por que
venir en busca de mano de obra mexicana ya que esta es un "producto de exportacién”
desde hace mucho tiempo.

En cuanto al segundo argumento, si no protegemos nuestro medio ambiente mediante leyes
mas riguraosas pronto el costo social sera mucho mayor y ningin tratado y ninguna nacién
tendra cl poder para compensarlo. Estados Unidos, por citar un cjemplo, es una nacién con
una de las cconomias mas dindmicas del plancta pero al mismo tiempo es la nacién que mas
basura genera. y que ya incluso hemos tenido roces con ellos, por tratar de convertir nuestra
frontera comiin en un basurcro para sus desperdicios. ( De los mas peligrosos son sus
desechos nucleares).

Entonces que puede tener de atractivo México para los inversionistas extranjeros, no solo
me reficro a los de Estados Unidos y ¢l Canada. tal vez la atraccién mas importante con la
que contamos es precisamente la cercanifa al mercado norteamericano que con sus 270
millones de habitantes, que dicho sea de paso cuentan con uno de los ingresos per capita
mas altos del mundo, constituyen sin duda un factor determinante en la cconomia mundial.

Un segundo punto de atraccidon somos nosotros mismo los mexicanos pero no como mano
de obra barata sino como mano de obra bien capacitada.

Hasta principios de 1994 nuestra estabilidad social sin duda significé un atractivo adicional
a nuestro pais, csperemos todos que los conflictos en el sur de la Republica y la
inestabilidad politica culminen pronto con un final feliz.

Hace algunos afios la intencién de poner a disposicién de extranjeros las riquezas
nacionales cra considerado como "vender a la patria “ y en cierta forma hay que considerar
esta postura ya que con la modificacién a las leyes va a ser factible que extranjcros se
adueifien y exploten algunas riquezas de nuestro palis, por un lado nosotros contaremos con
fuentes de trabajo, pero por el otro van a ser extranjcros los que obiengan los mayores
beneficios en la explotacién de los recursos del pais.

E! hecho de que vengan capitales a México no ¢s lo mas importante, pucs en un principio
debemos observar es a donde va a parar ese dinero que vicne de fuera, es decir si se
encamina hacia actividades productivas o so6lo se va a la Bolsa Mecxicana de Valores a
especular,

Si el capital extranjero se canaliza a actividades productivas como pueden ser las fabricas,
el campo o cualquier negocio, ¢sta inversién traera varios beneficios como pueden ser la
introduccion al pais de nuevas tecnologias, la generacién de fuentes de trabajo, y el impulso
a otros nEgocios como por plo ta industria constructora necesita de varios proveedores,
que van desde cementeros y acereros, hasta decoradores y electricistas, sin mencionar los
impuestos que estos negocios generan para cl pais. Mucha de esta inversién puede llegar a
través de alianzas estratégicas de capital extranjero con mexicanos, csto trac la ventaja
adicional que los dividendos que dejen estos negocios no van a salir al extranjero y que
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muchos negocios mexicanos van a crecer cn todos los sentidos. Un c¢jemplo de estas
alianzas son las que se dejan ver en los circulos financieros

Pero si por el contrario las inversiones van a parar a instrumentos especulativos de la Bolsa
Mexicana, estos capitales no liegan en forma directa a los entes productivos y ademas son
muy volitiles, es decir cuando los inversionistas no les gusta alguna situacion del pais que
pueda arriesgar su inversion la retira casi de inmediato.

En los dltimos afios la historia de la inversién extranjera en nuestro pais a sido muy
cambiante. En 1993 logré 15 mil 617 millones de délares; con tal cifra se acumulé un
saldo de 41 mil 741 millones de ddlares -cifra histdrica- superando en alrededor de 74 % la
meta prevista en el Plan Nacional de Desarrollo 1989-1994.

Gran parte de esta captacidn se debe a las reformas administrativas vistas en el capitulo
anterior. y al Tratado de Libre Comercio que comentaré mas adelante.

Sin embargo, atun cuando de 1987 a 1993 México logro revertir la fuga de capitales y hasta
diciembre de 1993 habian rctornado 11 mil 500 millones de délares -40 % del capital total
fugado casi basicamentc en ¢l sexenio de Miguel de la Madrid, 1o que ha sucedido en 1994
que debido a los terribles acontecimientos como el conflicto en ¢l estado de Chiapas, los
asesinatos de importantes politicos y la incertidumbre clectoral ha provocado segin el
periddico ¢l Financiero una fuga de capitales de 15 mil millones de délares

Todo esto a obligado a las autoridades financieras a garantizar tanto a inversionistas
extranjcros como a nacionales que la politica econémica y financiera del pais no sufrird
cambios, que no hay riesgo de devaluaciones ni de estatizaciones alteraciones violentas en
el rumbo de 1a economia, cosa, que como sabemos no se cumplié en 1995

A pesar de lo expuesto en el parrafo anterior, México a finales de 1994 se vi6 obligado a
clevar la banda de fluctuacién del peso contra el délar lo que ocasioné una avalancha de
acontecimientos que nos llevaron a la crisis de 1995.

Ya en diciembre de 1994 ¢l periddico el Financiero, aparecié un articulo escrito por Victor
Felipe Piz y Marcos Chiavez M. en donde hablaban del incremento de la dependencia del
financiamiento externo debido a Ia baja de ahorro interno, ya que se requerirda un flujo de
capitales superior a lo sefialado, que ¢s precisamente lo que provocd la crisis'2.

El pago de intereses de la deuda externa y la fuga de capitales convirtieron a México en un
exportador neto de recursos financieros, esto de acuerdo a "El Financiero * en un articulo de
Gustavo Sauri en donde ademis dice que en los ultimos 6 aiios han salido del pais 45 mil
832 millones de délares por ambos conceptos entre 1987 y 1994, Dc los cuales 19 mil 321
sc trasladaron al exterior mediante fuga de capitales. Este hecho empeord la disponibilidad

*? g1 Financiero 11 de Diciembre 1994 PP 6
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de recursos para financiar el crecimiento, dado el escaso nivel de ahorro nacional, el cual
ascendié a 6.3 % respecto de producto interno bruto'3. .

Un dato interesante es que cuando le preguntaron al segundo Secretario de Hacienda en lo
que va del sexenio, Guillermo Ortiz, ¢qué habia pasado con la reserva destinada
preci para do haya una fuga masiva de divisas? él dijo que ese dinero sc habia
canalizado al servicio de la deuda. De hecho la politica gubernamental al respecto ha sido,
la de diferir los compromisos inmediatos a un plazo mayor. Pero las renegociaciones han
ido copando al pais, ya que unicamente pudicron postergar el endeudamiento excesivo que
afio con aflo sigue asumiendo niveles maximos histéricos.

Asi se tienc que de 1982 a la fecha la deuda extranjera total de México crecidé 62.6 por
ciento al pasar de 86 mil 179 millones de ddlares a un saldo de 140 mil 147 millones. Por
su parte, ¢l débito exterior del scctor publico - gobierno federal, banca de desarrollo,
empresas paraestatales y entidades no sujetas a control presupuestal directo - se elevd
48.7% pucs aumenté de 58 mil 874.2 millones de délares a un maximo histérico de 87 mil
541.9 millones hasta marzo de 1995'%.

Lo cual nos hace pensar que cuando nos dicen que con la renegociacion de la deuda, el
pais no se esta endeudando mads, esto no parece ser cierto, con la posibilidad de que tarde
o temprano su peso tenga cfectos terribles un nuestra mermada economia.

En cuanto a la inversién extranjera directa, se han efectuado muchos cambios muy
importantes para promocionarla, desde la reforma a la Ley de Inversién Extranjera & la
entrada al GATT hasta las reformas administrativas que facilitan la entrada a la cconomia
nacional. Todo esto bajo los siguientes principios basicos:

- Que la inversién complemente a las compaiiias mexicanas y que no entre en

competencia con ellas de manera desleal

- Su posible repercusién en las exportaciones

- Sus consecuencias en la balanza de pagos

- Atraccion de tecnologia

- Creacién de fuentes de trabajo.

De acuerdo a la SECOFI1 la distribucién de la inversién extranjera por destino sin incluir et
canalizada al mercado de valores, s¢ realizd de la siguiente manera:

Al sector manufacturero 47%; servicios 31% comercio 15%; construccién 3% transportes y
comunicaciones 2% y extractivo 2%/,

13 g1 Financiero 13 de Abril de 1995 PP 3-A

:; El Financiero 29 de Mayo de 1995 PP 3-A
Direccion General de Inversidn Extranjera Secofi
El Mercado de Valores Abril 1991 NGm 7
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Un ejemplo tangible de esto son las industrias maquiladoras que con la intencién de

aprovechar la mano de obra calificada y barata de nuestro pais, introducen partes a
ensamblar que después vuelven a reexportar.

El programa para la industrializacidn de la frontera empezé en 1965, dié oportunidad a las
fabricas mexicanas de recibir temporalmente y sin pagar impuestos materiales procedentes
de los Estados Unidos. Cuando ¢l producto se vuelve a exportar sélo se grava- el valor
agregado. Las compailias maquiladoras no requicren la autorizacion de la  Comisién
Nacional para la Inversién Extranjera. En consecucncia el numero de maquiladoras ha
aumentado de unas 450 plantas con 70 mil bajadores a diados de los afios sctenta, a
mas de mil plantas con aproximadamente 300 mil trabajadores en 1987. En la actualidad las

maquiladoras representan la segunda fuente de divisas para México después del petrdlco y
antes que ¢l turismo.

3.- INVERSION EN EL TRATADO DE LIBRE COMERCIO

En este capitulo haré constante referencia a la quinta parte del Tratado la cual se refiere a
la Inversion, Servicios y Aswmtos Relacionados.

Como ya hemos abservado que los objetivos basico del Tratado de Libre Comercio es el
fomento de las inversiones, la climinacién de barrcras a comercio entre las partes, la
proteccion de los derechos de autor, proteccion al medio ambiente, crear organismos que

puedan resolver controversias y la constante evaluaciéon para encontrar los medios para
mejorar el presente acuerdo

Entre los puntos mas importantes se encuentran precisamente el de las inversiones que se

encuentran contempladas dentro del cuerpo del tratado en su capitulo XI; en donde nos dice
que :

-Trato Nacional

Este articulo se refiere a que cada una de las partes otorgard a los inversionistas de otra
parte trato no menos favorable del que otorga a sus propios inversionistas, en circunstancias
similares, respecto al cstablecimiento, adquisicion, expansion, administracion, conduccion

operacion y venta u otras formas de enajenacién de instituciones financieras ¢ inversion en
instituciones financieras en su territorio.

-Nacion Mds Favorecida
Cada una dec las partes se compromete a otorgar ¢l mismo trato que aquel que otorgue a
inversionistas de alguna nacién no parte, que tenga mas privilegios que cualquier otro pais

en lo que se reficre al cstablecimiento, adquisicion, expansién administracién, conduccién,
operacion venta u otra forma de inversiones.
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Un punto que a partir de 1994 cobra una importancia extraordinaria el Qque se menciona en
el articulo 1105 (nivel de trato ) en donde se dispone que sin perjuicio de lo dispuesto por
parrafos anteriores que cada una de las partes se compromete a otorgar garantias acordes
con el derecho internacional, incluido trato justo y equitativo asi como proteccién y
seguridades plenas como en casos de guerra o conflictos internos.

de los inversionistas

Tampoco habra restricciones en cuanto el d Vs de las fur
como restringir la produccién a un parametro de importaciones o exportaciones designar

alguna de las partes la nacionalidad del los directivos u obligar a utilizar algin tipo de

tecnologia.

Cada una de las partes permitira una libre circulacién de divisas tales como dividendos,
pagos por regalias, gastos por administracién, liquidacion parcial o total de la inversién.
Salvo en el caso de proteccién de adeudos en territorio de alguna de las partes.

En caso de nacionalizacién se tendra que indemnizar con el pago de la inversién a precio de
mercado y en alguna de las monedas del grupo de los sicte o su equivalente. Cada una de
las partes podri exigir cierta informacién pero sélo con fines informativos y/o estadisticos,
sin estar obligado a proporcionar informacién confidencial.

Nada de lo dispuesto anteriormente perntitird la violacién de las leyes de algunas de las

partes en materia ambiental

4.- ACUERDOS COMERCIALES

Existen varias clases de acuerdos comerciales, en funcién a que tanto se comprometan las
partes, es decir, que tanto van a compaginar sus politicas internas para poder actuar entre si.
De esta manera tenemos que los acuerdos comerciales mas identificados son'®:

a) Area de libre comercio.
b) Unién aduancra

c) Mercado comun

d) Unién econémica

€) Integracion total.

Arca de libre comercio

Un drea de libre comercio es la formada por dos o mas paises que climinan entre ellos
obsticulos de todo tipo, incluidas las barreras arancelarias que se oponen al movimiento de
las mercancias, pero que frente al resto del mundo contintan manteniendo cada uno de ellos
su propio arancel. Constituye una férmula muy sencilla de integracién en la que no hay
cesién de soberania, aunque no por cllo deja de presentar problemas tanto para los paises

€ En la Antesala del TLC Arture Damm Arxnal
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que la forman como para aquellos que quedan fuera y que pucden verses seriamente
perjudicados por la unién.

El drea de libre comercio implica, simplemente, la eliminacién de barreras, arancelarias y
no arancelarias al comercio, siendo el primer paso hacia la integracién econémica.

Entre sus inconvenientes mas importantes, ¢std la carencia de un arancel comun hacia el
exterior, lo que da lugar a que los paises cxcluidos del drea introduzcan sus productos en
clla através del pais que manticne el arancel mas bajo para el exterior. Para evitar esta
situacién en necesario disefar lo que llamaremos "reglas de origen”. Que no es otra cosa
que ¢l otorgamiento de los beneficios del acuerdo comercial sélo a las mercancias que
tienen un grado especifico producido o manufacturado en una de las partes.

Unién aduanera

La unidén aduanera aifiade al drea de libre comercio el hecho de que los paises participantes
no sélo climinan Jas barreras comerciales entre ellos, sino que ademas imponen un arancel
comtn frente al exterior. Es evidente que ello implica un grado mayor de interrelacion de
los paises participantes en lo que se refiere a su politica comercial frente a terceros. Un
cjemplo de cste tipo fue la Comunidad Econémica Europea. la cual ha pasado por este
arreglo para llegar a uno mas complcjo.

Mercado comun

Varios paises forman un mercado comun cuando, ademds de constituir una unién aduanera,
permiten la libre circulacion de los factores productivos. Tradicionalmente los factores
productivos sc han agrupado cn tres cateporias: los recursos naturales; las aportaciones
hechas por los hombres al proceso productivo (bicnes materiales), que se denominan capital
y finalmente, los recursos humanos, que pueden ser fisicos o intclectuales, mejor conocidos
con el nombre de trabajo.

Al hablar de la movilidad de lo factores productivos, excluiremos a los bienes naturales,
pues al tener que extraerse de la naturaleza y transportarse, pasan a ser bienes ya producidos
o bienes de capital.

Es el libre flujo de factores productivos (trabajo y capital) la caracteristica distintiva del
mercado comiin que representa un grado mayor de integracion.

Unidén econémica
La Unién Econdmica es una forma de unién superior a la de mercado comdn que afiade a
este un grado de armonizacién de las politicas econdmicas nacionales en un intento de

eliminar la discriminacién que puede producirse, en alguna disparidad en dichas politicas
econdmicas.
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Evidentemente que "las facultades aumentan a medida que sc intenta avanzar cn la
armonizacién de las politicas econémicas plantedndose tarde o temprano, la nccesidad de
un "Srgano supranacional " cuyas decisiones vincularian a las autoridades dec los paises
miembros det bloque ccondmico.

El ejemplo mas tangible que podemos tener a la mano es la Unién Europea. la cual cuenta
ya con un parlamento con participacién de todas y cada una de las naciones que forman

parte de la unién.

Integracién total

La Integracion total, superando la idea de simple armonizacién de las politicas econdmicas,
supone la unificacién monetaria y de las politicas coyunturales, fiscal y social, lo que
requicre la aparicion de una autoridad supranacional cuyas decisiones vinculen a los paises
miembros.

El grado de integracién econémico que tiene Ia Republica Mexicana es ¢l que corresponde
al de la integracion total, siendo tal integracion la que pretende alcanzar algunos miembros
de la Unién Europea.

El grado de integracién que pretende el TLC cs el de Mercado Comiun sobre todo por el
hecho que contempla el libre flujo dec factores productivos de entre los que destaca la
inversién extranjera. El TLC busca climinar barreras ar larias y no ar ias a las
exportaciones mexicanas y promover la inversion extranjera en el pais. Es posible que

algan dia lleguemos a implementar un arancel comiuin dentro del bloque para cl exterior.

Mucho tiene que ver en la estabilidad del tipo de cambio la apertura comercial, como
muestra de esto es ¢l cambio dc 180 grados, al décimo mes de 1996, en  la balanza
comercial. México con ¢l exterior registré un superavit de 277 millones de dolares, con lo
cual se tienen 21 meses consccutivos con un saldo favorable para nucstro pais. En los
primeros 10 meses 1996, se tiene que México acumuld un superdvit  de 5 mil millones de
délares en sus operaciones comerciales con ¢l exterior.

De acuerdo a un estudio realizado por cl grupo de trabajo de Comercio Exterior,
conformado por ¢l Banco de México, el INEGI, la Administracién General de Aduanas de
la SHCP y Sccofi, en materia de exportaciones podemos destacar lo siguinte:

-A octubre de 1996, las exportaciones de mercancias registraron su nivel histérico mis alto,
de 9 mil 226 millones de délares lo que se tradujo en un crecimicnto de 25.6 % con

respecto al mismo mes de 1995
N

-En cuanto a las ventas al exterior de productos manufacturados ascendieron a 7 mil 793
millones de délares en octubre pasado, cifra 19.2 % mayor a la registrada en el afio
anterior. Las ventas al exterior de la industrin maquiladora aumentaron 23.9 %% micentras
que las del sector no maquilador lo hicieron en 15.2 %.
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-La exportacién de productors petroleros se vio favorecida por las condiciones del mercado
internacional, ya que el precio de crudo exportado alcanzd 22.19 délares por barril . En los
primeros 10 meses de 1996 las exportaciones petroleras sumaron 9 mil 520 millones de

dolares, lo que representé un erecimiento de 34.6 % con relacion al periodo comparable del
afio previo

-Por su parte durante cl periodo cnero-octubre del 96 las exportaciones agropecuarias
ascendicron 3 mil 12 millones de délares y las extractivas a 370 millones de délares,

-En lo que respecta a las importaciones, en los primeros 10 meses del presente aifio, el valor
acumulado por importacion de mercancias sumoé 73 mil 126 millones de délares, lo que
constutuyé un aumento de 22.4 % frente al periodo comparable de 1995,

-La importacion de bicnes intermedios ascendié a 59 mil 205 millones de délares, esto ¢
un aumento de 22.9 % con referencia al mismo periodo de 1995, Las importaciones de
insumos realizadas por empresas exportadoras crecieron 22.4 % en tanto que las efectuadas
por ¢l resto de las empresas crecieron 24.2 %

- En el periodo enero - octubre de 1996 el valor acumulado de por estas compras en ¢l
exterior fue de 8 mil 682 millones de ddlares cifra 20.6 % superior a la observada ¢n los
mismos 10 meses del ailo previo.

-La importacién de bicnes de consumo en el periodo cnero - octubre de 1996, las
importaciones ascendieron a 5 mil 239 millones de ddélares, 20.4 % mayores que las
registradas en el mismo periodo de 1995.

Si bien los datos sefalados anteriormente son una muestra de un cambio importante en la
economia mexicana, ¢s importante sefialar que concentran 12 % de las empresas ¢l 80% de
las exportaciones y que en México solo el 3 % de las empresas participan en el comercio
exterior, y que todavia en 1996 tenemos un déficit comercial por 3.5 mil millones de

délares con la Unién Europea. Con lo cual podemos notar que nos falta mucho por hacer en
este sentido,

5.- ASPECTOS GENERALES DEL TLC

Como ya me referi et Tratado de Libre Comercio de América del Norte es un acuerdo entre
Meéxico, Estados Unidos y ¢! Canada para facilitar la compra de productos industriales y
agricolas. También se incluyen reglas para los servicios, entre otros, ¢l transporte terrestre,

las telecomunicaciones, los servicios profesionales, asi como los servicios financieros.

Establece las condiciones y cl calendario para la entrada de productos a los otros paises, sin
pagar impuestos, y sin ningan otro impedimento a la libre circulacion de mercancias, al
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otorgamiento de servicios o al establecimiento de negocios, mas que los propios del pais
anfitrion tengan para ellos mismos, o los establecidos en este acuerdo.

Tiene la finalidad de impulsar ¢l comercio de los tres paises facilitando e! libre intercambio
de productos y servicios, atrayendo la inversién, generando empleos y abrir nuevos
mercados. El namero de productos mexicanos que quedarin libres de impuestos desde un
principio serd mayor que ¢l de sus socios comerciales, esto en reconocimiento a la
diferencia en el grado de desarrollo entre los paises.

Contienc disposiciones que protejen el medio ambiente, los seres humanos , los animales,
los consumidores, y al trabajo. Por ¢l impacto de ciertas actividades econémicas en ¢!
empleo como son la industria textil que emplea a mas de 800 mil personas; la automotriz
que emplea a 450 mil y la actividad agricola, se negociaron capitulos especiales.

El comercio entre México y los Estados Unidos asciende a mis de 60 mil millones de
délares. los cuales se pretenden incrementar con el tratado. Con mucha prudencia se previé
que habra diferencias de caricter comercial y por lo mismo se crearon instancias y

mecanismos para resolverlas cuando se presenten.

Entre los sectores que con mas cuidado tuvieron que tratarse, por su naturaleza fueron el
petrolero y las inversiones, asi pues tenemos que no entraran compaifiias extranjeras para

comerciar directamente ¢l petréleo, gas, refinados y petroquimica basica.

No podri PEMEX pagar trabajos que encargue, con petréleo; siempre tendri que hacerlo
con dinero. No se dio ninguna garantia de ceder petrdleco a Estados Unidos y Canada.
Meéxico continuara vendiéndolo a quien mejor se lo paguce; No habri gasolineras extranjeras

en México.
Tratandose de inversion los extranjeros no podran adquirir propicdad de tierras y aguas en
las fronteras y en las costas del pais; no se permitirdan inversiones que contaminen el medio
ambiente; no habra proteccion diplomuitica aunque hay una clausula dentro del tratado que
especifica que en caso de expropiacion tendri que cubrirse el pago del bien expropiado’’.

Reglas de Origen

Son un conjunto de procedimientos para determinar si un producto puede beneficiarse de
las ventajas que concede ¢l tratado. Si un bien estd fabricado totalmente en México, Canada
o los Estados Unidos o con partes producidas en cualquicra de los tres paises no deben tener
problemas para comercializarce dentro del drea que comprende el TLC. Hay muchos bicnes
que tienen partes creadas fuera de la regién de Amdrica del Norie, en este caso hay que
determinar cuantas son y que valor representan para que pueda enviarse y venderse en el

drea del tratado sin impuestos.

7 publicacién SECOFI :Qué&é es el TLC?
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El objetivo de las reglas de origen es beneficiar a los obreros y trabajadores en general, ya
que con dichas reglas se propicia mas empleos dentro de la regién, ya que los productores
que deseen beneficiarse del tratado tendran que hacer sus productos en cualquicra de los
tres paises. Otra cosa quc se busca con las reglas de origen es la eliminacién de la
triangulacion, es decir la introduccion a un pais de un producto heche fucra del la zona del
tratado pero con los beneficios de éste.

Es importante recordar que el pais con el déficit comercial mas grande del mundo es
Estados Unidos y por cllo tiecne una politica comercial muy estricta, algunos ejemplos
bastante conocidos por los mexicanos es la prohibicion a nuestro atin argumentando que sc
mataba a los delfines; otro ¢jemplo fue la prohibicién a nuestro cemento, incluso caso muy
sonado fue el preambulo a una guerra comercial entre los Estados Unidos y Europa. Todo
esto viene a colacion para resaltar lo dificil que ha sido comerciar con los Estados Unidos y
lo que se pretende con el tratado es mayores ventajas a los mexicanos cn este sentido.

Para lograr lo anterior, se deben eliminar cuotas a la venta de productos mexicanos en
Canada y Estados Unidos; eliminar paulatinamente los aranceles que gravan las ventas de

nuestros productos segin ¢l siguiente calendario: inmediatamente; cinco afios; dicz afios y
quince afios.

Algunos cjemplos de los productos mexicanos que van a tener entrada inmediata sin
impuecstos son:

-A Estados Unidos : Automoviles, estufas de gas, planchas y refrigeradores, motores de
gasolina y computadoras
-A Canada : Cerveza, equipo dec computo y marmol

Entrada en cinco ajios : -

-A Estados Unidos: Cerveza, camiones de carga, motores clectricos, pantalones de
algodén

-A Canada: Televisores, Envases de vidrio, camiones ligeros, azulejos y cristaleria

Entrada en diez aflos:

-A Estados Unidos: lamina y tuberia de acero, botas y zapatos de cucro, calentadores y
penicilinas

-A Canada: juguetes, Cafeteras eléctricas, exprimidores de jugos , pantalones de algodén y
calzado

.

A cambio los productos de Estados Unidos y Canada también vendrin a México pero mas
despacio, esto en reconocimiento de que a nuestra industria todavia le falta modernizarse
ain mas. por eso resalta que entre las primeras cosas que entraran al pafs son precisamente
bienes de capital y tecnologia con esto se busca modernizar al pais, lo malo es quc csta
tecnologia con todo ¥ que no va a pagar impuestos de importacién va a resultar cara para

34



los pequefios y medianas comerciantes los cuales son la base de la economia nacional. Pero
esto lo trataremos mas adelante; primero hagamos un analisis de los productos que van a
entrar al pais, y en que forma.

De inmediato:

-De Estados Unidos: locomotoras de diesel, fotocopiadoras, videocaseteras. aviones,
equipo electronico
-De Canada : equipo de telecomunicaciones

En cinco aiios:

-De Estados Unidos: computadoras, llantas, televisores, radios portitiles y pantalones de
algodén
-De Canada: aparatos electrénicos, computadoras, hornos industriales y papel

En diez aiios:

-De Estados Unidos: autos, refrigeradores y lavadoras
-De Canada: tractocamiones, Champties y pafiales

De las listas anteriores que por cierto no son exhaustivas, es importante seialar que a partir
del 1 de enero de 1994 México liberé de impuestos ¢l 43% de todo lo que compramos de
los Estados Unidos, a los cinco afos ¢l 18% dc las compras que hacemos de Estados
Unidos y del Canada quedardn exentas y a los 10 afios ¢l 25%. Estc cal2ndario pretende
proteger por mas tiecmpo a la industria, para Que se prepare para la competencia. Con todo
lo anterior existe la posibilidad de que alguna de las partes al ver perjudicado en forma
desmedida alguno de sus sectores productivos pueda modificar este calendario'®,

Sectores Especiales.

Dentro de la economia mexicana existen sectores muy importantes como ¢l textil el cual
comprende desde la fabricacion de hilos y la produccion de telas hasta la confeccion de
prendas de vestir.

En México existen alrededor de 11 mil fabricas que dan empleo a 850 mil personas. Con el
tratado se suprimieron todas las cuotas existentes en Estados Unidos México puede vender
hilos, telas y prendas de vestir hechas en nucstro pais en las cantidades que queramos. De
tal suerte que casi la mitad de los productos que México vende a los Estados Unidos.
quedan libres de impuestos y para la otra mitad bajan los impuestos que llegaron a ser hasta
el 65 por ciento a un 20 por ciento: los cuales sc irdn liberando en un plazo de 10 ailos.

1% SECOFI el TLC -Comercio de bienes
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Por su parte México esti liberando desde la aprobacién del tratado sus impuestos a
solamente 20 por ciento dc sus compras textiles ¢n Estados Unidos y al 47 por ciento en

Canada.

Con todo esto ahora tenemos acceso a un mercado diez veces mayor lo que significa mas
empleos.

Por su parte Ia industria automotriz, la cual da emplco a mas de 400 mil personas,
produce casi un millén de vehiculos: coches, camionetas, autobuses tractocamiones, y que
exporta cinco mil quinicntos millones de délares a todo el mundo,

Los coches mexicanos entraron a Estados Unidos, sin pagar impuesto en forma inmediata,
mientras que los camiones ligeros como los pick up tuvieron una rebaja en ¢l impuesto
arancelario del 25 al 10 por ciento, el cual sera eliminado dentro de 5 aiios.

Los camiones pesados mexicanos, como [os autobuses pasardn sin impuestos cn un plazo
de 5 aiflos En cambio los camiones y carros procedentes de los Estados Unidos entraran sin
arancel a México en un plazo de 10 afios, mientras que las camionetas en un plazo de cinco.
L.os carros usados de Estados Unidos y del Canada podran entrar pagando impucstos por
quince afios y sin impuestos dentro de 26 afios

Dentro de la agricultura la diferencia en el grado de desarrollo ccondmico y social entre los
tres paises que forman cn tratado es inmensa, por tal razdon se dard un impulso a la
infracstructura, a los programas sanitarios y a la investigacién de productos especificos,
Ademds se podran importar de Estados Unidos y del Canada sin ningan impucsto 1oda clase
de maquinaria que permita elevar la produccion del campo mexicano.

Estados Unidos climinara de inmediato Jos impuestos que pone a los productos mexXicanos.
El 61% dc nuestras exportaciones agricolas ya no pagan impuestos. Entre otros productos
estdn: el ganado bovino en pie, la miel de abeja, 1a nueces, el tequila, entre otros

Tratindose de Canada algunos de los productos que podemos exportar son: coles, café, jugo
de toronja, verduras y nueces

Habra periodos del afio en los que productos mexicanos podrin entrar a los Estados Unidos
sin pagar impucstos, tales como el tomate de Noviembre 15 a febrero 28 o 29; Berenjenas
de Abril 1_ a junio 30 : chiles de octubre 1_ al julio 31. entre otros.

En materia de servicios destacan dos grandes renglones: los transportes terrestres y los
scrvicios financicros, de los servicios financieros se tratard mas adelante.

Dc los servicios terrestres destaca que la mitad de las mercancias que vendemos a los
Estados Unidos son por carretera. para lo cual sc establecio un calendario con la finalidad
de regular la movilizacién de camiones de carga y de pasajeros, de la tal forma que Estados
Unidos y el Canadd permitirin la entrada de a operadores de autobuses turisticos
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mexicanos despuds de wres afios Ias compailias mexicanas podrin recoger carga
internacional en los estados fronterizos de Estados Unidos. En seis aflos las tres partes

permitirdn la libre circulacién de mercancia internacional .

Disposiciones Generales

Las normas son disposiciones gubemamentales para proteger el medio ambiente, la salud
humana, animal y vegetal y al consumidor garantizando la veracidad dc la informacién que
proporciona un producto sobre sus ingredientes, contenido, peso y volumen. También
existen normas técnicas que debe cumplir la fabricacién de maquinaria y ¢quipo. ademds
existen normas sanitarias y fitozanitarias tendientes a controlar plagas o enfermedades de

animales y plantas.
Debido a la diferencia de climas, culturas regiones y otros muchos factores las normas de
un pais y otro son diferentes, para lo cual en el tratado norteamericano se acordé que le
corresponde a cada estado establecer y hacer cumiplir con sus propias normas. sin que ¢sto
sea pretexto para impedir el acceso de productos de los paises del tratado.

Los tres paises tratarin de hacer compatibles sus normas con bases en las disposiciones
internacionales. Se¢ establecerdn procedimicentos para comprobar que las normas se estén
aplicando correctamente y asi obstaculos a las cxportaciones. Para lograr los todo lo
anterior se creard el Comité de Normas y Regulaciones Técnicas de Amdrica del Norte.

Los gobicrnos de todos los paifses compran grandes cantidades de productos para las
escuelas, los hospitales, las carreteras, las presas, incluso las empresas de los gobiernos
como PEMEX y la Comisién Federal de Electricidad. Todos los paises dejan un porcentaje
de estas compras para productores nacionales, pero las compras del gobicrno de Estados
Unidos que se abrirdn a concurso con el tratado serdin de 53 mil millones de dolares al afios:

las de Canada de 11 mil y las de Mdéxico de 8 mil millones.

Prdacticas desleales.

Si un pafs vende mas barato afucra que adentro sc le puede acusar de no jugar limpio. Esto
se llama dumping. Y es provocado principalinente por que los gobicrnos de los paises
exportadores otorgan subsidios provocando que la competencia no se del todo justa. Para
esto existen las Salvaguardias, que es la facultad de los gobiernos afectados para imponer

un gravamen de castigo a los productos que reciben ayuda de sus gobicrnos.

Propiedad inrelecrual

La propicdad intelectual es el derecho que
descubrimientos asi como las obras de arte o los avances técnicos para fabricar mejor algun
producto. Con el tratado se busca proteger los derechos de autor de cualquier persona para

ticnen los inventores para vender sus

que pucda exportar su idea, con la certeza de que no le sera pirateada.
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Solucion de controversias.

Con el tratado aumentarin las compras y las ventas entre los tres paises, Siempre habra
diferencias y para resolverlas, el tratado establecerd una lista de drbitros de los tres paiscs

de algin otro para que resuelvan los posibles plceitos.

Cuando surja una diferencia por ejemplo entre México y Canada habra dos arbitros de
México y dos de Canadd y ademads tendra que haber un quinto drbitro que serd escogido por
Canada y México en caso de que no se pucdan poner de acuerdo se escogeri por sorteo.

6.-EL TLC Y LOS SERVICIOS FINANCIEROS

Es necesario recordar la importancia que tiene este sector para ¢l buen funcionamiento de
la economia ya que por una parte facilita la asignacién del ahorro y promucve la inversién
favoreciendo el agil mancjo de las operaciones comerciales en todo el pais, por lo cual, los
cambios que ocurran en este scctor afectardn a una gama de actividades productivas. Esto
aunado a un sistema financiero menos desarrollado que Estados Unidos o el Canadd, han
provocado que la politica en este sentido sea muy precavida, es decir, la apertura en este
sector va a scr mas pausada, y con mas restricciones como verermos enscguida,

-SERVICIOS FINANC/EROS

Entre las mas destacadas disposiciones del tratado en este punto se encuentra la concesion
a inversionistas dec cada una de las partes de participar en el mercado financiero de
cualquier otra parte mediante la inversion en la forma que mas le acomode, la capacidad de
extenderse a través del pais anfitrién, y la participacion en el mercado cn la medida en que

tenga capacidad.
Otros puntos radicales a este respecto se cncuentran:

Permitir a los nacionales cl uso de servicios financieros de otra parte; no restringir la
eleccién de directivos en ningian nivel, libre circulacién de informacién a través de
cualquier medio, trato nacional y trato de nacion mas favorecida

Nada de lo dispuesto cn el tratado servira de impedimento para que alguna de las partes
proteja a inversionistas o cualquier participante de operaciones financicras. También se
tomardn las medidas nccesarias para mantener un mercado sélido, seguro e integro, asi
como la aplicacién de politicas monetarias o cambiarias.

.

Cada autoridad reguladora informara sin demora indebida los requisitos para poder prestar
servicios financieros en algin pais que sea parte.
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Nada de lo dispuesto anteriormente obliga al inversionista a divulgar o permitir acceso a
informacioén sobre clientes que pueda dailar intereses legitimos de empresas o personas,
dificultar el cumplimiento de la ley o dafiar de alguna manera el interés pablico.

Existird una Comision de Libre Comercio la cual supervisard el cumplimicento de este
tratado. Con lo cual se busca un correcto intercambio de informacion entre las partes .Si
alguna de las partes requiere de informacidon de un prestador de servicios de otra podri
solicitar a la autoridad de la otra parte

- Sociedades Controladoras, Instituciones de Crédito

Para México la suma de [a inversion extranjera en las sociedades controladoras y ¢n las
instituciones dec crédito (banca comercial) estan limitadas al 30 % del capital ordinario.
Estos porcentajes no se aplican a filiales financicras extranjeras.

- Casas de Bolsa, Especialistas Bursatiles

La suma de la inversion extranjera en casas de bolsa y especialistas bursaitiles esta limitada
al 10 % del capital social mientras que la inversiéon individual de mexicanos, con
aprobacién de Ia Secretaria de Hacienda Ilegar al 15 %6 del capital social.

- Almacenes Generales de Depdsito, Arrendadora Financieras, Empresas de [Factoraje
Financiero ¢ Instituciones de Finanzas

La suma de la inversion extranjera en almacenes gencrales de depdsito, Arrendadoras,
empresas de factoraje y de fianzas, la inversion extranjera debera ser inferior al 50 % del
capital pagado.

- Uniones de Crédito Cor i Fi icros y Casas de Cambio.
La inversién extranjera en estas instituciones no esta permitida, asf como en la Banca de

Desarrollo.

- Instituciones de Seguros
La suma de la inversion extranjera en instituciones de seguros debe ser menor al 50 % del

capital pagado

Las restricciones anteriores no sc aplican a filiales. los gobiernos extranjcros y las empresas
estatales no pucden invertir dirccta o indirectamente en el tipo de sociedades descritas con

anterioridad.

-Los Bancos Comerciales.

Las entidades extranjeras que ejerzan funciones de autoridad gubernamental no pueden
invertir directa o indirectamente, en una institucién de crédito (banco comercial).

39




Las siguicnies actividades estin reservadas exclusivamente para los bancos de desarrollo
mexicanos:

1.- Actuar como custodios de valores o suma en efectivo que deban ser depositados por o
con las autorizaciones administrativas o judiciales y actuar como depositarios de bienes

embargados de acuerdo con medidas mexicanas;

2.- Administrar los fondos de ahorro planes de retiro y cualquier otro fondo o propiedad de
personal de la Sccretaria de la Defensa Nacional, Marina y las Fuerzas Armadas Mexicanas
o realizar cualquier otro tipo de actividad financiera con los recursos de dicho personal.

-Seguros
Meéxico se reserva sus actuales prohibiciones y restricciones al comercio transfronterizo de

servicios de seguros, las cuales actualmente no incluyen restricciones al derecho de los
individuos de comprar, a través de movilidad fisica seguros de vida y salud, seguros de
turismos, de carga; seguros comprados sin promocién para vehiculos durante ¢l periodo de
su utilizacién en ¢l transporte de carga ( diferentes de scguros dec riesgos o

responsabilidades a terceros).

En la Seccion B, en ¢l apartado Establecimiento y Operacién de Instituciones Financicras se
determina limites de capital maximo autorizado por México para una filial financiera
extranjera, calculado como un porcentaje del capital agregado de todas las instituciones
financieras del mismo tipo, no debera exceder del porcentaje que se estipula en el cuadro

siguiente de este parrafo.

-Instituciones de crédito 1.5%

(banca comercial)

-Casas de cambio 4.0 %

-Instituciones de scguros

Ramo de dailos 1.5%
1.5%

Ramo de vida y enfermcdades

En caso de que un inversionista de otra parte adquicra una institucion financiera establecida
en México, la suma del capital autorizado de la institucién adquirida no podra exceder el

limite establecido en el cuadro anterior.

Cada filial extranjera tendrd un capital autorizado determinado por México, y el capital
pagado de dicha institucién no debera ser menor a aquel autorizado en el momento de la
autorizacién

Transcurrido un aflo desde la fecha dc entrada en vigor de este tratado, estos limites
iniciales sufririn incrementos anuales iguales hasta alcanzar, al comienzo del altimo afo
del periodo de transicién, los limites finales que sc especifican cn el cuadro siguiente:
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porcentaje del
capital total

limite  limite
inicial  final
8% 15%

10% 20%
10% 20 %
10% 20%

Tipo de Institucién
financiera

Institucién de crédito
Casas de bolsa

Emp de factoraje financiero
Arrendadoras financieras

La suma de los capitales autorizados de todas las filiales de seguros extrijeras, no podrin
tener una participacién mayor a los porcentajes autorizados de acuerdo a las fechas

fecha Porcentaje del capital total
1° de encro 1994 6 %
1° de enero 1995 8%
1? de encro 1996 9%
1° de encro 1997 10 %
1° de enero 1998 11%
1° de encro 1999 12%

La suma de los activos de las filiales extranjeras que sean instituciones financicras de objeto
limitado no podra ser mayor al 3 % del total de activos de todas las institucionecs del ramo

En las negociaciones del TLC sobre servicios financicros se logré la apertura de nuevos
mercados para las instituciones mexicanas. En el caso del mercado canadiense, empresas y
personas fisicas de nuestro pais podrdn adquirir mas del 25 % de las acciones de una
institucién financiera sometida a jurisdiccion federal. Asi mismo los bancos mexicanos no
estin sujetos al limite de tenencia de activos totales que se aplica a los bancos que no
forman parte de la zona de libre comercio del TLC, ni requeriran de la aprobaciéon del

Ministerio de Finanzas para abrir mas de una sucursal en ese territorio.

Estados Unidos, por su parte aplicard una exenciéon de 5 afios a la legislacion que afecta la
operacién de grupos financieros mexicanos, por lo que los grupos con casa de bolsa que
hayan adquirido un banco con operaciones cn esa nacidn, podrin operar cn ese periodo con
Ia reserva de que las instituciones bursitiles estaran impedidas para incrementar sus

actividades o adquirir otras casas de bolsa en ese pais'®.

7.- RESULTADOS OBTENIDOS DEL TLC Y LA APERTURA COMERCIAL

La Secretaria de Comercio y Fomento Industrial (Secofi) afirma que las negociaciones
comerciales internacionales le han permitido a México integrarse a la economia mundial,

1? SECOFI el TLC -Inversién servicios y asuntos relacionados

Capt XIV
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elevar el ritmo de crecimiento de sus exportaciones, diversificar la estructura y destino de
las ventas foraneas y fomentar ja inversién productiva, al tiempo que se incrementa la

competitividad de la planta productiva nacional.

Meéxico y Estados Unidos tuvieron el aflo pasado un comercio de mercancias por 129,724
millones de délares durante cl tercer aito del Tratado de Libre Comercio, lo que representd
un aumento de 20.1 % en relacién con el afio antepasado. El superdvit mexicano fue
resultado de exportaciones de México a Estados Unidos por 72,963 millones de délares en
comparacién con 56,761 de ventas estadunidenses al mercado mexicano. Hoy México le
vende mis a nuestro vecino del norte que Alemania y Reino Unido Juntos, Korea Hong

Kong y Singapur.

La participacién de México c¢n las compras externas de Canada pasé de 1.8 a 2.3 % en los
altimos 3 afos. En este plazo las exportaciones 2 Canada sumaron mil 973 millones de
délares y los principales producto vendidos a ese pais son autos, autopartes, computadoras,
fotocopiadoras, cucros y picles cerveza guayabas y mangos.

Por otro lado tal vez se esperaba que el Tratado de Libre Comercio fuera la solucién a todos
nuestros problemas, esto no fue asi, sélo a unos pocos meses de su entrada en vigor estalla
la crisis de diciembre de 1994, sin embargo expertos aseguran que los efectos de la crisis
hubicran sido mds nefastos de no ser por el Tratado. Sc aseguraba que el TLC iba a tracr
mas empleos en los tres paises, tal ves cste es ¢l mayor error en Estados Unidos apenas
hubo cambios y en México la tasa de desempleo legd a estar a un 7.6 % de la PEA cen
1995 y aun 6.4 % cn 1996. si bien la situacién estd mejorando no es tanto por ¢l TLC, sino
mds bien por ¢l buen funcionamiento de la economia ¢n su conjunto.

En su momento hice mencion de que sélo un grupo reducido de empresas en ¢l pais son las
que exportan y principalmente lo hacen a Estados Unidos Algunos analistas opinan que esta
concentracién de nuestras exportaciones pueden probocarnos algunas perdidas de
oportudidad cn algun otro pais. Estos sin mencionar que los Estados Unidos no han
cumplido todos los puntos del Tratado. siendo los casos mas conocidos el bloqueo al atun,
a los servisios de trasportacién fronteriza y acero y las escobas mexicanas Con todo y esto
el Tratado sigue adelante, ¢s mas funcionarios de Secofi hablan de acelcrar [a desgrabacion
de 157 productos entre los que se cncuentran: el esparrago, brécoli mezclas de legumbres
papas sccas, frijos seco, mangos frescos, limas toronjas entre otros. y hasta la fecha
autodidades tanto de Estados Unidos como de México ascguran que no va ha haber mas

cambios enel TLC.

En el Sector Financiero

De acuerdo con informacién de la BMV a febrero de 1997 la inversion forinca se ubicé en
38 mil 174.03 millones de délares, de este monto 90.75 % (equivalente a 34 mil 645
millones de ddélares ) correspondié a la parcicipacién de extranjeros en ¢! mercado
accionario, mientras que el 9.25 % restante fue inversion en ¢l mercado de dinero. Otro
dato importante es que en 1996 la inversién extranjera representd el 27 % del total del



mercado bursitil. Si bien, este tipo de inversién por ser nectamente especulaltiva y muy
volatil no es lo mejor para nuestro pais, representa un voto de confianza y puede ademas de

ser dinero bien venido a final de cuentas, puede servir de gancho para inversiones a mayor
plazo.
Estudios realizados por The Conference Board, centro de estudios vinculado a la empresa

privada, proyecta para México un crecimiento por encima dc sus socios del TLC para
1997 y 1998, con 4 %, cifra mayor al de Estados Unidos con un 2.9 % y al del Canada con
una cantidad similar.

El crecimiento mexicano serd impulsado principalmente por ¢l mercado doméstico, lo
mismo en Canadd que aunque su economia dependc principalmente de las exportaciones, su
mercado doméstico esta dando pruebas de recuperacidén por primera vez en esta decada.
Mientras que cn Estados Unidos estard basado en bajas tasas de interés y una inlfacion

moderada.
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k1 .- APERTURA DEL SISTEMA FINANCIERO NACIONAL

1.« IMPORTANCIA

La importancia del sistema financiero en México como en otros paises radica en su papel
de canalizador de los capitales de las personas que tienen un excedente y las personas que
lo necesitan. Asi pues, las principales funciones del sistema financiero en una sociedad
capitalista son:

* Facilita ¢l comercio, a través de créditos que permiiten adquirir bienes aunque no sc
cuente con todo el dinero del valor del bien en un momento dado.

* Permite la formacidén de capitales, mediante el ahorro.

* Estimula la produccidn, ya que los créditos se invierten normalmente en actividades

productivas
* Incrementa la competencia ya que el crédito permite introducir innovaciones tecnolégicas

cn las plantas productivas.

* Incluso permite al Estado financiarse, pues lo utiliza para canalizar sus instrumentos de
inversion, o a través . de créditos directos.

* El movimiento de capitales es mas rdpido, por lo que se reduce el tiempo de rotacién del
capital

* Es un agente importantisimo para todas las entidades e¢n ¢l manejo de su capital
circulante, pues otorga . muchas comodidades y seguridad, de tal suerte que al pagar
no es necesario andar cargando efectivo a todos . lados solo es necesario expedir cheques
o utilizar tarjetas de crédito, incluso ahora con solo llamar por
teléfono una persona puede hacer operaciones financieras como depdsitos y retiros entre

sus cuentas etc.

Las instituciones financieras ademas funcionan como indicadores del estado de la
economia, por decir algo cuando la Bolsa de Valores esta a la alza significa que hay
confianza en la situacién, que la gente tiene fe en que invirtiecndo su dinero en el pais no
s6lo lo recuperard sino que ademas obtendra un beneficio, por permitir que usen su dincro.
Otro gjemplo son la tasa de interés ya que el Estado las utiliza para captar ¢l dinero en
circulacién, entonces tenemos que cuando las tasas de interés bancarias son altas, Ia
situacion del pais es mala y ¢l estado cleva las tasas para retener el mayor dinero posible,
por que es sabido que en crisis, 1a gente casi inconscientemente prefiere retirar su dinero de
los bancos y comprar délares, o mejor invertir en el extranjero . Por su puesto que si las
tasas de interés sc mantienen a cierto nivel significa que la economia csta estable.

2.- PRECEDENTES DE NUESTRO SISTEMA FINANCIERO
En 1970 se reconocieron formalmente los “grupos bancarios”, conformados generalmente

por un banco de depdsito una empresa financiera y una hipotecaria. Ello permitié reducir
los costos de operacion, mcjorar la eficiencia del sistema y hacerlo mas flexible. A
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mediados de los sctenta se autorizé la creacidn de la "banca multiple” para integrar la
mayor parte de Jos servicios bancarios en una sola institucién, se desarrollaron otros
intermediarios como las casas de bolsa, las aseguradoras y los fondos de inversién en los
mercados de capitales. Mientras tanto la banca de desarrollo experimentd un crecimiento

sin precedente.

Durante gran parte de ese decenio la falta de un mercado de valores piblico, obligéd al

Estado a financiarse con ahorros bancarios, restringiendo la posibilidad de crédito a los
los Certificados de la Tesoreria de Federacién

sectores privado y social. La creacién de
(CETES), fuc un paso importante hacia la conformaciéon de un mercado de valores

gubernamentales ¢ hizo posible las operaciones de un mercado abicrto para regular la
liquidez del sistema financiero.

A pesar dc esos avances el proceso inflacionario inhibié la penctracion del sistema
financicro. La rigidez que imponian las regulaciones a la banca provocaron que los
rendimientos reales del publico fueran negativos durante la mayor parte del periodo 1972
-1984 Los excedentes sc transfiricron hacia depdsitos en moneda extranjera y se fugaron al
exterior reduciendo asi el saldo real del ahorro financiero privado. Fue en esc contexto

cuando se¢ estatizé [a banca a partir de 1982
estion

Desde 1985 se ha liberado el sistema financiero, otorgandole mayor autonomia de g
para hacerlo mas eficiente y competitivo. la desregulaciéon bancaria moditicod el mecanismo
de captacién ¢ inversion del ahorro. La liberacion de las tasas pasivas en 1988 respondio en
gran medida al fendmeno inflacionario y al crecimiento de un mercado de dincro paralelo.
Se permitié a las instituciones de crédito emitir aceptaciones bancarias a tasas y plazos que
cllas mismas fijaran, asi como colocar los recursos generados sin mds limitacién que la de
mantener un cocficiente de liquidez de 30% y los rendimientos de capital correspondientes.
Ademds se eliminé la canalizacién obligatoria de crédito a ciertos sectores.

La modernizacién financicra, clemento basico del cambio del pals hacia el desarrollo,
incluye una reforma global del marco juridico que norma el sistema en su conjunto.
lar lacion iva y mejorar los mecanismos de supervision, entre otros, han

Elimi
sido propésitos centrales de esa reforma. En la nucva legislacion se otorga caracter legal a
', que surge de la vinculacién patrimonial v operativa entre

la figura de "grupo financicro *

empresas financieras

Fue en 1990 cuando ¢l Ejecutivo Federal propuso la reforma constitucional para

modificar el régimen de la banca y la constitucion del los grupos financicros, permitiendo a
instituciones con el fin principal de

particulares nucvamente participar cn estas
modernizarlas, como s¢ verd mas adelante.
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3.- EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO

Definicién

El Sistema Financiecro Mexicano (SFM) sc¢ define como un conjunto orginico de
instituciones que genecran, captan, administran, orientan y dirigen, tanto el ahorro como la
inversién, en ¢l contexto politico-econémico que brinda nuestro pais. Asi mismo contituye
el gran mercado donde se contactan oferentes y demandantes de recursos monctarios.?®

De acuerdo a las Gltimas modificaciones, la maxima autoridad del Sistema Financicro
Mexicano es la Secretaria de Hacienda y Crédito puablico (SHCP). La cual c¢jerce su
funcién de vigilancia ¢ inspeccion del sistema financiero a través de la Comisién Nacional

Bancaria y de Valores, la Comisién de Sepuros y Fianzas y la Comisiéon Nacional de
Ahorro para el Retiro.

El articulo 31 de la Ley Organica de la Administracion Pablica dispone que a la SHCP

corresponde:

- Proyectar y coordinar la plancacion nacional del desarrollio y elabolar, con la participacién
de los grupos sociales, el plan nacional correspondicnte

- Proyectar y calcular los ingresos de la federacion, del departamento del Distrito Federal y
de las entidades federativas

- Estudiar y formular los proyectos de leyes y disposiciones fiscales y de las leyes de
ingresos de la federacion y del departamento del Distrito Federal

- Manejar la deuda publica de la federacidon y del departamento del Distrito Federal

- Realizar o autorizar todas las operaciones en que se haga uso del crédito pablico

- Planear, coordinar, evaluar y vigilar el sistema bancario del pais que comprende al Banco
Central, a la Banca Nacional de Desarrollo y las demas instituciones encargadas de prestar
el servicio de banca y crédito

- Ejercer las atribuciones que le seilalen las leyes en materia de seguros, fianzas, valores y
de organizaciones y actividades auxiliares de crédito.

Por lo que respecta al Banco de México Es un organismo descentralizado de la
Administracién Puablica Federal con personalidad juridica y patrimonio propio que realiza
las funciones de banco central, dentro de las cuales destaca constituir y mancjar las reservas
necesarias para  la  emision  y regulacion de moneda, prestar servicios de tesoreria al
Gobierno Federal, represcentar al gobierno antel el Fondo Monerario Internacional (FMI) ,
revisar las resoluciones de la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores, entre otras.

En la siguiente grafica podemos apreciar la estructura del Sistema Financiero Mexicano.
S

2° anslisis del mercado de dinero y sus variables. Ana Lilia Guadarrama y
Jesus Luviano Tesis profesional UNAM 1996
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ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO
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Por lo que podemos apreciar ¢l sistema financicero se divide en tres subsistemas a saber:

a) El subsistema Bancario y bursatil
b) El subsistema de Seguros y Fianzas
¢) El subsistema de ahorro para el retiro

Comision Nacional Bancaria y de Valores

El sistema de banca universal adoptado por el sistema financiero hizo necesaria la
consolidacién en una sola entidad de las actividades realizadas por la Comisién Nacional
Bancaria (CNB) y la Comisidn Nacional de Valores (CNV). La nueva entidad
descentralizada se denominara Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores, Tendra como
objeto Ia supervisiéon de los riesgos en que incurran las instituciones de crédito, Casas de
bolsa, especialistas bursatiles organismos operadores de Sociedades de inversion,
almacenes gencrales de depésito, uniones de crédito, arrendadoras financieras, empresas de
factoraje, sociedades de ahorro y préstamo, casas de cambio, sociedades financicras de
objeto limitado instituciones para el deposito de valores, calificadores de valores,
sociedades de informacién crediticia, asi como otras instituciones y fideicomisos quc
realicen actividades financicras. Esta comisién deberd supervisar su estabilidad y correcto
funcionamiento para proteger los intereses del publico

Comision Naciones de Seguros y Fianzas

El articulo 108 de la Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros
cstablece a esta comision como un érgano desconcentrado de la Sccrctaria de Hacienda y
Crédito Piblico (SHCP) y tendrd las siguientes funciones:

- Realizar la inspeccion y vigilancia que de acuerdo a esta ley le competen

~ Fungir como &rgano de consulta de la SHCP tratandose del régimen asegurador y en los
demas casos que las [eyes determinen .

- Imponer sanciones administrativas por infracciones a ésta y a las demas leyes del ramo

- Emitir las disposiciones necesarias para el cjercicio de las facultades que la ley otorga y
para el eficaz cumplimineto de la misma

- Presentar opinion a la SHCP sobre la interpretacion de esta ley y demas relativas

- Hacer los estudios que sc le encomienden y pre: suger iasn ante la SHCP

- Coadyuvar con la SHCP cn ¢l desarrollo de politicas adecuadas para la seleccion de
riesgos técnicos y financieros

-Formular anualmente sus presupuestos que someterd a la autorizacién de la SHCP

- Proveer las medidas que estime nccesarias para que las instituciones y sociedades
mutualistas de seguros cumplan con sus compromisos contraidos

- ¥ las demads que le estan atribuidas por csta ley y otros ordenamicntos legales respecto al

régimen asegurador y de fianzas
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Comisién Nacional del Sistema de Ahorro Para el Retiro

Un hecho relevanie sin duda, es la creacién de esta comisiéon cuya funcién principal es la
de controlar el funcionamiento de las AFORES y SIEFORES, es decir de las
Administradoras de los Fondos para cl Retiro y las Sociecdades de Inversion Especializadas
de Fondos para ¢l Retiro

En la nueva ley de los sistemas de ahorro para el retiro en su articulo 5° estable que sus

funciones son:

- Regular lo relativo a la operacion de los sistemas de ahorro para el retiro, la recepeion,
deposito, transmision y administracion de las cuotas y aportaciones correspondicntes, asi
como la transmision y manejo de la informacién

- Expedir las disposiciones a las que habran de sujetarse los participantes en los sistemas dc
ahorro

- Emitir en ¢l ambito de competencia la regulacion prudencial a que se sujetaran los
participantes

- Emitir reglas de cardcter general para la operacion y pago de los retiros programados

- Otorgar, modificar o revocar las autorizaciones y concesiones a que se refiere esta ley

- Realizar la supervision de los participantes en los sistemas de ahorro para el retiro

- Administrar y operar, en su caso, la Base de Datos Nacional SAR

- Imponer multas y sanciones

- Actuar como organo de consulta de las dependencias y entidades pablicas

- Recibir y tramitar las reclamaciones que formulen los trabajadores o sus beneficiarios y
patrones

- Rendir un informe semestral al Congreso de 1a Unidn sobre la situacion del sistema de
ahorro

- Dar a conocer reportes sobre comisiones, numeros de afiliados estadisticas y estados
financicros de los participantes

- Las demas que le otorguen ésta u otras leyes

El Subsistema Bancario y bursatil
En la Ley de Instituciones de Crédito, en su articulo 2°, del Titulo Segundo establece que:

- El servicio de banca y crédito sélo podra prestarse por instituciones de crédito, que podrin
ser:

1.- Instituciones de banca multiple, y
11.- Instituciones de banca de desarrollo.

Para los‘efectos de lo dispuesto en la presente ley, se considera servicio de Banca u crédito
la captacién dec recursos del puiblico en el mercado nacional para su colocacion en ¢l
publico, di actos de pasivo directo o contingente, quedando ¢!
intermediario obligado a cubrir ¢l principal y, ¢n su caso los accesorios financicros de los
recursos captados.
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3__ El Sistema Bancario Mexicano estard integrado por ¢l banco de México, las instituciones
de Banca multiple, las instituciones de banca de desarrollo, ¢l patronato del ahorro nacional
y los fideicomisos publicos constituidos por el gobierno federal para el fomento cconémico,
asi como aquellos que para el desempeiio de las funciones que la ley encomienda al Banco
de México, con tal cardcter se constituyan.

En el cuerpo de la misma ley pero en su primer titulo, define claramente conto debe de estar
constituido ¢l capital de las instituciones de banca muiltiple de la siguiente manera:

Art 17.- Ninguna persona fisica y moral podra adquirir dircctamente o a través de
interpdsita persona, mediante una o varias operaciones de cualquier naturaleza, simultineas
o sucesivas ¢l control de acciones por mas del cinco por ciento del capital pagado de una
institucién de banca multiple. La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico podra autorizar,
cuando a su juicio se justifique, un porcentaje mayor, sin exceder en caso alguno del diez
porciento.

Se exceptuara de lo dispuesto en ¢l parrafo anterior a:

1.- El Gobierno Federal .

Il.- Los inversionistas institucionales, sefialados en la fraccion 111 del articulo 14 de esta
ley, siempre y cuando se inversion no exceda en lo individual del quince por ciento del
capital de la institucién emisora;

111.- El fondo Bancario de Proteccion del Ahorro;

IV.- Las socicdades controladoras a que se refiere la ley para Regular las Agrupaciones
Financieras.

V.- Los accionistas de instituciones de banca miultiple que adquieran acciones conforme a

lo previsto en programas aprobados por la SHCP conducentes a la fusidon de dichas

sociedades, a quien la mencionada Sccretaria podra excepcionalmente la autorizacion
relativa, por un plazo no mayor de dos aiios, sin que la participacién total de cada uno de
ellos exceda del veinte por ciento del capital pagado de la institucién de que se trate.

VI.- Las Instituciones de banca mualtiple, cuando adquicran acciones por cuenta propia

conforme a lo previsto en programas aprobados por la SHCP conducentes a la fusion de las

mismas.

En su articulo 11, la mentada Ley de Instituciones de Crédito comenta la forma en que estd
permitido la constitucién del capital, dando prioridad los mexicanos personas fisicas,
despudés a las personas morales mexicanas y por Gltimo a las personas fisicas y morales del
extranjero:

Art 11.- El capital social de las instituciones de banca multiple se integrara por las
siguientes scries de acciones:

I.- La serie "A" quc en todo momento representara el cincuenta y uno por ciento del capital
de la institucién;
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I1.- La seric "B"” que podri represcentar hasta el cuarenta y nueve por ciento del capital de la

institucién, y
I11.- La seric "C" que en su caso podra representar hasta el treinta por ciento del capital de

la institucién. Para la emision de las acciones de esta scrie se requerird autorizacion de la
SHCP

Art 13.- Las acciones de seric "A" dnicamente podran ser adquiridas por:
1.- Personas fisicas mexicanas
I1.- El Gobiemo Federal, las instituciones de banca de desarrollo y el Fondo Bancario de

Proteccién al Ahorro y
11I.- Las sociedades controladoras a que se refiere la ley para regulas las agrupaciones

financieras.

Art 14.- Las acciones representativas de la serie "B"™ solamente podrin ser adquiridas por :

1.- Las personas a que se refiere el articulo anterior;

I1.- Otras personas morales mexicanas, en cuyos estatutos figure cldusulas de exclusién
directa e indirecta de extranjeros, y

111.- Instituciones de seguros y de fianzas, como inversion de sus reservas técnicas y para

fluctuaciones de Valores; Sociedades de Inversién Asi como demds inversionistas

institucionales que autorice expresamente la Secretaria de SHCP, considerando la opinién

de Ia Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Art 15.- Las acciones representativas de la serie “C" sélo podrin ser adquiridas por:

I.- Las personas a que se refiere el articulo anterior;

II.- Las demas personas morales mexicanas, y

II1.- Personas fisicas o morales extranjeras que no tengan el caricter de gobiermos o

dependencias oficiales.
-Las organizaciones auxiliares de crédito

Conforme a la Ley General de Organizaciones y Actividades Auxiliares de Crédito

(LGOAAC), las instituciones que comprenden este ramos son:

I.- Los almacenes gencrales de deposito, en donde su actividad principal es la de

almacenar, mantencr y conservar mercancia que garantiza un crédito, que esta pendiente

de legalizar su entrada al pais etc.

11.- Las empresas de Factoraje. Las cuales se dedican a comprar las cuentas por cobrar de

las empresas a un precio mas bajo. El factoraje se considera como un crédito prendario y se

define como un financiamiento que otorga un factor a un acreditado con relacién a las

cuentas por cobrar, por lo cual recibe una determinada comisidn y contraprestacion por el

servicio prestado.

I11.- Las arrendadoras financieras.- El articulo 15 del cédigo fiscal de la federacién define el
iente manecra:

arrendamiento fir iero dc la



Art 15.- El arendamicnto financicro es el contrato por cl cual se otorga ¢l uso o goce
temporal de bienes tangibles, siempre que se cumpla con los siguientes requisitos :

- que se establezca un plazo forzoso que sea igual o superior al minimo para deducir la
inversion en los términos de las disposiciones fiscales o cuando el plazo sca menor, sc
permita a quienes recibe el bien, que al termino del plazo cjerza cualquiera de las siguientes
opciones:

a) Transferir la propiedad del bien objeto del contrato mediante ¢l pago de una cantidad
determinada, que debera ser inferior al valor de mercado del bien, al momento de ejercer la
opcién

b) Prorrogar ¢l contrato por un plazo cierto durante ¢l cual los pagos serin por un monto
inferior al que se fijo durante el plazo inicial del contrato.

c) obtener parte del precio por la enajenacion a un tercero del bien objeto del contrato.

- Que la contraprestacion sea equivalente o superior al valor del bien al momento de otorgar
Su uso o goce

- Que se establezea una tasa de intereses aplicable para determinar los pagos y el contrato se¢
cclebre por escrito

- Consignar expresamente en el contrato ¢l valor del bicn objeto de la operaciéon y el monto
que corresponda ala pago dc intereses.

1V .- Las Casas de Cambio. La realizacién de compra, venta y cambio de divisas, billetes o
piczas metdlicas nacionales o extranjeras, que no tengan curso legal en el pais de emisién,
piczas de plata conocidas cotno onzas troy y piezas metilicas conmemorativas acuiiadas en
forma de monedas. -

V.- Las Uniones de Crédito . Son asociaciones con personalidad juridica de veinte
pequefios o medianos cmipresarios, cuyo objetos es facilitar ¢l financiamiento y atacar
algunas deficiencias administrativas de sus agremiados.

El actual sistema bursatil es controlado por la SHCP , La Comisién Nacional Bancaria y de
Valores y El Instituto para el Depésito de Valores.

Conforme a la ley del Mercado de Valores en vigor, 1a Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de
C.V. es ¢l unico organismo en el cual tienen lugar las transacciones del mercado bursitil
mexicano, esto quiere decir que para cualquier operacién de compra venta de acciones o
demas wvalores, debe ser a traveés de este.

Las Bolsas de Valores, de acucrdo con ct articulo 29 de la LMV, ticne como objetivo
facilitar las transacciones con valores y procurar cl desarrollo del mercado respectivo, a
través de las siguientes acciones:




1.- Establ local ir laciones y r ismos que faciliten las relaciones y operaciones
entre la oferta y la demanda de valores,

I1.- Proporcionar y mantencr a disposicién del piblico informacién sobre los valores
inscritos en bolsa, sus emisores y las operaciones que en ella sc realicen;

I11.- Hacer publicaciones sobre las materias scfialadas en el inciso anterior;
IV.- Certificar las cotizaciones en bolsa; y

V .- Realizar aquellas otras actividades andlogas o complementarias de las anteriores, que
autorice la SHCP en coordinacién con la Comisién Nacional Bancaria y de Valores.

Los agentes de valores pucden ser de dos tipos:

a).- Agentes de Bolsa, si son personas fisicas; y
b).- las Casas de Bolsa si son personas morales.

Las funciones de los agentes de valores, en su gran mayoria casas de bolsa estin detalladas
en cl articulo 22 dc la LMV Estas son:

1.- Actuar como intermediarios en opecraciones con valores, en los términos de la presente
ley. sujetindose a las reglas de caricter general que dicte la Comisién Nacional de Valores;

I1.- Recibir fondos por concepto de las operaciones con valores que se le encomicnden.
Cuando por cualquier circunstancia, no puedan aplicar esos fondos al fin correspondicnte el
mismo dia de su recibo, deberan, si persiste impedimento para su aplicacién, depositarlos
en institucién de crédito a mas tardar el dia habil siguiente en cuenta distinta de las que
deban formar parte de su activo; y

111.- Prestar asesoria en materia de valores

La Comisién Nacional de Valores es el organismo encargado de regular el mercado de
Valores y de vigilar la debida observancia de la LMV  y de sus disposiciones
reglamentarias.

El articulo 41 dec la LMYV define claramente sus actividades, entre otras:

I.- Inspeccionar y vigilar ¢l funcionamiento de los agentes y bolsas de valores.

I1.- Inspeccionar y vigilar a los emisores inscritos en cl Registro Nacional de Valores e
Intermediarios.

111.- Inspeccionar actos que hagan suponer la gjecucion de operaciones violatorias a esta
ley.
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IV .- Dictar medidas de caricter general a los agentes y bolsas de valores para que ajusten
sus operacioncs a la presente ley y a sus disposiciones reglamentarias, asi como a sanos
usos o pricticos del mercado.
V.- Dictar disposicioncs generales para la canalizacion obligatoria por bolsa de las
operaciones con titulos inscritos en éstas que cfectien agentes dc valores, cuando los
términos de las operaciones cn bolsa no sean suficientemente representativas de la situacion

del mercado.

VI.- Ordenar la suspensiéon de cotizaciones de valores, cuando en su mercado existan
condiciones desordenadas o se efectiien operaciones no conformes con sanos usos o

pricticas.

VIL.- Intervenir administrativamente a los agenies y bolsas de valores con objeto de
suspender, normalizar y resolver las operaciones que pongan en peligro su solvencia,
estabilidad o liquidez o aquellas violatorias de la presente ley o de sus disposiciones
reglamentarias.

VIII.- Ordenar la suspension de operaciones e intervenir administrativamente a las personas
© empresas que sin la autorizacién correspondiente, realicen operaciones de intermediacion
en el mercado de valores no inscritos no inscritos cn ¢l Registro Nacional de Valores ¢

intermediarios.
IX.- Inspeccionar y vigilar el funcionamiento del Instituto para ¢! Depésito de Valores

X.- Dictar las disposiciones gencrales a las que habran de ajustarse los agentes, personas
morales y las bolsas de valores, ¢n la aplicacion de su capital pagado y reservas de capital.

Xl1.- Formar la estadistica nacional de valores.

El Instituto Para ¢l depésito de Valores o INDEVAL ticne la funcidn de prestar ¢l servicio
publico de guarda, administracién compensacion, liquidacién y transferencia de valores 3'.

El Subsistema de¢ Seguros y Fianzas .

La Ley General de Instituciones y Sociedades Mutualistas de Seguros en su articulo 2°,
establece que la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, serd ¢l érgano competente para
interpretar, ampliar y resolver para efectos administrativos lo  relacionado con los
preceptores de esta ley y en general para todo cuanto se refiere a las instituciones y
sociedades mutualistas de seguros. Con la intervencién, que en su caso, corresponda a la
Comisién Nacional de Seguros y Fianzas, debera procurar un desarrollo equilibrado del
sistema asegurador y una compctencia sana entre las instituciones que lo forman.

-Abril de 1992 No

2} contaduria Publica -E1 sSistema Financiero Mexicano
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Este grupo representa uno de los pilares de la actividad econémica de cualquier pais, pues
cubre los riesgos que ponen en peligro la operacién del sector productivo.

El seguro evita la acumulacion de siniestros, contribuye a asegurar la demanda econdémica
total de biencs y servicios y coadyuva en la conservacién de la produccién y la ocupacién
de la economia nacional. La actividad aseguradora es una muy ecspecializada forma de
intermediacién financiera. Las instituciones de seguros captan ahorros de personas y

empresas para aplicarlo en la inversién.

Debido a la importancia que tiene los servicios de seguros para el pais, sumado con la
enorme cantidad de sumas aseguradoras que opera, la Comisién Nacional de Seguros y
Fianzas , a través de sus reglas especificas de contabilidad, impone la creacién de
numerosas reservas técnicas de pasivo a las compaiiias ascguradoras.

Asi mismo, existe la obligacion para las empresas aseguradoras tomar ¢l reaseguro, que no
es otra cosa que ascgurar los riesgos que ya ascguraron las aseguradoras. El reascguro
permite a las aseguradoras proteger sumas importantes y diluir su indice de riesgo.

El Subsistema de Ahorro Para cl Retiro

La economia nacional requicre de un esquema que permita alcanzar un incremento
sustancial del ahorro interno para fomentar la inversién de largo plazo para el desarrollo del
pafs, asi mismo las instituciones de seguridad social necesitan sanear su situacion
financera, para poder ofrecer mejores expectativas a los futuros pensionados.

Con la creacion de las Afores y las Siefores se espera que México acumule en 15 afios
110,000. millones de USD en las cuentas de los trabajadores, con lo cual ya no
dependeremos del ahorro externo como lo hacemos ahora, con lo cual se espera ya no
tengamos crisis recurrentes. 'Y por otro lado los trabajadores tendremos mgcjores
condiciones vida cuando nos retiremos, pues habrd un ahorro de toda una vida laboral que

debe ser muy superior a la inflacion.

Los Grupos Financieros

A partir del sexenio anterior y con la reprivatizacién de la banca aparecierén los Ilamados
Grupos Financieros, que se componen de cuando menos tres de las instituciones antes
mencionadas. Para operar las agrupaciones financieras deberian contar con autorizacién por
parte de la Secretaria de Hacienda y a través de una sociedad controladora que posca
cuando menos cl 51% de las acciones con derecho a voto, de todas las empresas que forman
¢l grupos las que podrin prestar sus servicios separadamente o cn conjunto afladiendo [a

leyenda "Grupo financiero”
Al mes de agosto de 1992 se han conformado ya 20 grupos financieros. De estos, doce
incluyen tanto banco como casa de bolsa; cuatro se pucden ubicar como grupos financieros
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bursitiles ya que estan encabezados respectivamente por las casas de bolsa Afin, Arka,
Value e Inbursa; tres cucntan con un banco comercial como principal intermediario como es
el caso de BCH, Cremi y Margen con Banco de Oriente. De las socicdades de inversién, los

cinco grupos mas grandes controlan ¢l 66 % del mercado con 70 fondos, en sus diferentes
modalidades.

4.- COMPARACION DE NUESTRO SISTEMA FINANCIERO

Mercado bursatil

En este ambito, las cosas no pintan muy bien para nuestro pais y para mucstra basta un
botén; Antonio Gutiérrez, Jefe de Estudios de Posgrado de la Facultad de Economia de la
UNAM , indica que mientras el mercado bursitil mexicano es de s6lo 120 mil millones de
délares, el de Canada asciende a 940 mil millones y el de Estados Unidos es de 2.5 trillones
de dolares; en México soélo hay 208 empresas emisoras, cuando en Canada son cerca de
cinco mil y en Estados Unidos alcanzan 10 mil. De los mil bancos mas grandes del mundo
México solo cuenta con cuatro, mientras que Canada tiene 11 y Estados Unidos 208.

Indices de calidad

Pese a que México cucenta con 20 de los 250 bancos mas grandes dec América latina,
solamente tres sc encuentran clasificados entre las 25 mejores instituciones de la region, de
acuerdo con ¢l indice de calidad resultado de la relacion utilidad activos, cartera vencida-

préstamos y préstamos-cmpleado, segin cuadro publicado cada afio por la Revista América
Economia.

En la relacidn utilidad-actives México no clasificaria, mientras que el Banco Do Brasil
encabeza la lista de 22.6% seguido del Mercantil de Panama con 22.3 %. En la Relacion
cartera vencida-préstamos los primeros lugares lo ocupan el Holandés de Uruguay con una
relacion de .008% Mientras que por México sélo entra en la lista de los mas confiables un
Banco de participacion extranjera (el City Bank ) con un indice de .494 % (Estas cifras son
de 1994 y sabemos que en 1995 la cartera de los banco en términos generales sufrié un
desquebranto importante). Y por iltimo el indice de préstamos-emplecado ocupa ¢l primer
lugar en Latinoamérica el Republic de Uruguay con 5,551.2 millones de dolares, dentro de

csta clasificaciéon sc encuentran once instituciones mexicanas donde Bancrecer aparece en
décimo lugar con 1,707. millones por cmpleado.

Intermediacion bancaria

El costo que ticne para la gente cste servicio de intermediacion bancaria, se puecde
cuantificar mediante ¢l diferencial entre las tasas de interés pasivas o tasas de interés de los
depositos que pagan los bancos a sus ahorradores y las activas que los bancos cobran a los
demandantes dc crédito. Este diferencial comprende tanto cl costo de operacidén en que
incurren los bancos, como la ganancia o beneficio econdémico que obticnen. los costos de
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operacion son en muchas ocasiones los mismos para la cuenta de un pequeiio ahorrador,
como para una cuenta multimillonaria, ésta es la principal razén para que en general los
depdsitos pequeiios reciban menores réditos que los grandes. Asi mismo los costos de
operacién reflejan la cfici ia del si b io. En México desde 1989 se han dado
pasos muy importantes para cficientar el funcionamiento de la banca, lo que nos ha llevado
a que en México existen practicas oligopélicas.

Hagamos a continuacién la comparacion de los diferenciales entre tasas de interés activa y
pasiva en Meéxico, Estados Unidos y Canada tomando la informacion del International
Financial Statical publicado en septiembre de 1994 (Ver cuadros )

COSTO DE INTERMEDIACION BANCARIA
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COSTO DE INTERMEDIACION BANCARIA

Tasa Activa

T T Tasa Pasiva

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994

Fuente : International Financial Statistical Sept 1994

En Estados Unidos dicha diferencia fue de 2.73 puntos porcentuales anual durante junio de
1994 (4.5 wasa de los certificados de depositos bancarios, es la tasa que paga ¢l banco al
ahorrador y 7.25 prime rate es la tasa que pagan los bancos a sus grandes demandantes de
crédito). Es de hacer notar que ¢l Federal Reserve (banco central de Estados Unidos) en lo
que va de 1994 ha incrementado cinco veces las tasas de interés para incentivar la inversion
y desalentar la demanda de crédito.

Para Canadd el diferencial entre tasas de interéds pasivas y activas fue de 1.4 puntos
porcentuales anual durante junio de 1994 (6.6 tasa dc depdsitos y 8 por ciento tasa de
prestamos). Si para México queremos calcular el mismo diferencial, no lo podemos hacer
por falta de informacion disponible de la misma fuente. Esta publicada la tasa de interés de
los depésitos que se ubicé en 15.58 por ciento anual durante junio de 1994 pero no aparece
la tasa que pagan los demandantes del erédito.

El banco de México en su informe anual de 1993 registré un diferencial de 6.09 puntos
porcentuales (19.42 por ciento la tasa activa que dicen las empresas que contestaron la
encuesta dicha institucion que pagaron por ¢l crédito recibido). 115 por ciento superior
respecto al diferencial de Estados Unidos durante 1993 (2.83 puntos porcentuales) y 497
por ciento mas que ¢l diferencial de Canada en 1993 (1.02 puntos porcentuales). Esos 6.09

puntos porcentuales implican como ya hemos visto un sistema ineficiente?2.

22 Integracién Financiera y TLC - Alicia Giron La Banca Comercial en
Estados Unidos, Canada y México PP 251
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5.- MODERNIZACION FINANCIERA

El sistema financiero, en su papel de intermediario entre los flujos de ahorro e inversién
mundiales, es uno dec los sectores que mas ha estado sujeto a transformaciones durante los
altimos afios. Asi, la globalizacién de los servicios financieros permite a los bancos hacer
negocios en lugares donde no cuentan con repr ion fisica la izacién abate
costos ¥y la desregularizacion permite su entrada a nuevos ambitos de negocios, que
representan grandes oportunidades para aumentar los beneficios de los prestadores de
servicios financieros.

Como ya se menciond la posiciéon de nuestras instituciones financieras en comparacién con
las de otras partes del mundo dejan mucho que desear, o mejor dicho tienen mucho que
mejorar. De esta forma, el sistema financiero mundial, al igual que el resto de la economia,
se encuentra inmerso en un proceso de modernizacién en el que los aspectos de
desregulacion, privatizacién y apertura son vértices fundamentales.

Es sistema financicro esta desempefiando un papel cada vez mdas importante en la economia
mundial, tanto por su vinculaciéon con la actividades productivas como por las
oportunidades de negocios que su propia dinamica ha generado. Algunas de las tendencias
sefialadas anteriormente como globalizacion de mercados, "universalizacion” de los
servicios, incorporacion de nuevos intermediarios, creacién de nuevos productos y servicios
no son sino una muestra de este fenémeno.

-Objetivos de la modernizacion financiera

La modernizacion financiera no constituye un fin, sino ¢l medio para clevar el nivel del
ahorro interno y canalizarlo en forma adecuada y oportuna a las actividades productivas.

El Programa Nacional de Desarrollo 1989-1994 contiene los lincamicntos gencrales para
conducir este proceso:

-Aumentar la cficiencia operativa y la autonomia de gestion de la - banca

-Examinar la reglamentacion del sistema para garantizar ¢l sano funcionamiento de los
mercados

~Articular mejor las funciones de los intermediarios bancarios y no bancarios

-Financiar ¢l crédito sclectivo con los recursos de los bancos y  fideicomisos de fomento,
incrementando ¢l impacto social de sus actividades

-Modernizar la regulacién de los intermediarios no bancarios

-Lograr la consolidacion de los mercados de capitales

-Promover la actividad ascguradora de afianzadoras, arrendadoras y almacenes gencrales de

deposito, entre otras.

<

Los linecamientos estratégicos para la banca comercial son el fortalecimicnto del concepto
de banca universal; la separacién patrimonial con respecto a la industria y el comercio; el
restablecimicnto del régimen mixto en la prestacién del servicio, y la preparacién para
compelir en un contexto de mayor apertura.
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Respecto a la banca de desarrollo y fomento, las acciones planteadas son la modernizacién
y fortalecimi s la ad ién de su marco juridico; la canalizacidn eficiente y equitativa
de los recursos crediticios y la desincorporacién de entidades que ya cumplieron con el
objetivo para el que fueron creadas.

-Modernizacion de la banca mexicana

La magnitud dcl esfuerzo y la celeridad del cambio han sido particularmente notables a
partir de 1989 . El impulso a la modemizacién de la banca puede ubicarse en cuatro
ambitos:

-Desregularizacion

-Adecuacidn del marco juridico
-Modificacion al régimen de la propicdad
~Apertura al exterior.

Desregulacion

A partir de 1985 cl sistema bancario ha sido objeto de un gradual proceso de
desreglamentacion y a mayor autonomia de gestion, que se acelerd a partie de 1988,

El objetivo de la desregulacion ha sido elevar la eficiencia y competitividad del sistema con
la finalidad de aumentar ¢l nivel del ahorro nacional y su canalizacién hacia la inversion
productiva. Las medidas de liberacién fucron posibles debido a dos factores fundamentales:
la mayor estabilidad macroeconémica y la reestructuracién institucional del sector bancario.

Las medidas mas significativas en este proceso incluyen la autorizacién a la banca para
emitir aceptaciones bancarias con tasas y plazos libres; la eliminacién de controles sobre las
tasas pasivas de otros instrumentos bancarios; sustitucion del encaje legal por un coeficiente
de liquidez de 30% la climinacion de los cajones selectivos de crédito y el financiamiento
del déficit fiscal a través de operaciones de mercado abierto .

En Conjunto, estas medidas permitieron liberar una parte significativa de {a intermediacién
b ia y, c¢ 1 modificar 1a naturaleza y estructura de la captacién y clevar
cl financiamiento a Ia cconomia. La liberacion bancaria fue complementaria con la reforma
a la ley reglamentaria del servicio piblico de banca y crédito de 1989 en la que sc
climinaron las regulaciones excesivas que restringian las actividades de las Sociedades
Nacionales de Crédito en 1989, ademas de mejorar los mecanismos se supervision del
sistema y fortalecer a las entidades encargadas de la supervision,

Estas medidas han fomentado también la capitalizaciéon de Jas instituciones, ¢l
aprovechamiento de las economias de mercado y una mas equitativa competencia entre los
intermediarios. Cabe resaltar que dichas modificaciones delinearon la estructura juridica de
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grupo financiero, es decir, la posibilidad de las diferentes entidades financicras para
vincularse patrimonial y operativamente.

Marco Juridico

En mayo de 1990 cl Ejeccutivo Federal propuso una reforma constitucional para modificar el
régimen de propiedad de la banca comercial. Con la aprobacién de 1a iniciativa el Estado
dcjara de ser propietario de las instituciones. Las razones fucron: a) concentrar la gestion
estatal en las necesidades de la poblacion; b) Cambio radical de las circunstancias que
explicaron la estatizacién en scptiembre de 1982 y ¢) ampliar el acceso al crédito y mejorar
los servicios de la banca.

En julio de 1990 el congreso de la Union aprobd dos disposiciones para normar el sistema
bancario, bajo ¢l nuevo régimen mixto en la presentacion del servicio. La primera regula la
rectoria estatal en el sistema bancario y establece las caracterisgicas de la prestacion del
servicio. La segunda Ley reconoce la interrelacion de empresas financieras producto de la
dinamica de competencia en la economia nacional y en ¢l plano internacional. Los nucvos
grupos podrin incluir bancos, casas de bolsa, empresas de factoraje, de arrendamiento y de
fianzas, almacenadores ascguradoras y casas de cambio??.
La ley de instituciones de crédito establece las caracteristicas de la prestacidén del servicio

de la banca, su organizacidon y funcionamicento y las medidas para proteger los intereses del
publico.

Define claramente que ¢l control de los bancos estard en manos de accionistas mexicanos y
promucve una amplia participacién y  racionalizacién en el capital institucional. La
presencia extranjera en el capital accionario no debera exceder ¢l 30% y ninguna persona
moral o fisica podrd tener mas del 5% del capital pagado de un banco. Sélo cn casos
especiales, previa autorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico se autorizara
clevar la participacion al 10 por ciento.

Las excepciones ¢n los limites anteriores incluyen al gobierno federal, a los inversionistas
institucionales (siempre y cuando su inversion no exceda en lo individual al 15% del capital
de la emisora), al Fondo Bancario de proteccidn al ahorro, a las sociedades controladoras de

los grupos financicros y, temporalmente a los bancos miltiples y a sus accionistas en caso
de fusion.

La nueva ley busca clevar la competitividad bancaria frente a otros intermediarios
financicros; incorporar nuevas tecnologias; introducir nuevos servicios; una nueva
participacion regional en ¢l capital bancario; evitar los riesgos para las instituciones
mediante la calificacién periddica de la cartera de crédito; integrar reservas preventivas;
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disminuir los prestamos preferenciales; y promover el desarrollo de proyectos nuevos de
riesgo de larga maduracién, entre otros elementos.

Respecto a la banca de desarrollo y los fideicomisos de fomento se destaca su importancia
en las politicas de financiamiento del crédito econémico, sobre todo en campos prioritarios.
El proceso de cambio estructural se caracteriza por la revisién integral de las funciones de
cada institucién para transformarlas en bancos de segundo piso.

Estos cambios pretenden mejorar la eficiencia con la fusién de ciertos fidcicomisos de
fomento, evitar la duplicidad de funciones, abatir los costos operativos, garantizar la
continuidad y oportunidad en la canalizacién de los recursos y la revision de permanente de
las tasas de interés preferenciales para reducir gradualmente las transferencias del gobierno
federal a las instituciones de fomento.

La ley para regular las agrupaciones financieras pretenden colocar al sistema financicro
mexicano dentro de las tendencias observadas en los principales mercados financieros
internacionales y mejorar su competitividad frente al exterior.

La nueva figura juridica de grupo financiero destaca la posibilidad de que sus integrantes
utilicen denominaciones iguales o semejantes, ceiebren indistintamente operaciones en las
oficinas y sucursales de uno y otro, actuen conjuntamente, se ostenten como parte del
grupo, aprovechen sinergias y compartan costos de infracstructura.

La legislacién contempla tres modalidades de agrupacion: una encabezada por una sociedad
controladora, otra por un banco y una tercera por una casa de bolsa.

Los grupos financicros estan llamados a ocupar un lugar trascendental en la modernizacion
financiera de México, la integracién de los servicios en una entidad alienta el desarrollo de
la banca universal. Ademads, con la apertura de los servicios financieros, se lograra una
mejor atencién de las necesidades del mercado ¢ instituciones, la disminucion de los costos
de la intermediacién financicra y una mcjor regulacién del sistema?’.

6.- APERTURA
La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico autorizé la apertura formal de 20 bancos y de
17 casas de bolsa extranjeras quc habian entregado su solicitud a la dependencia el 31 de
an una inversién

julio de 1994 junto con otras 65 instituciones fi icras mas que repr
de 9.329 billones de nuevos pesos que pueden entrar al pais en este afio. Hacienda confirmé

que cada una de las instituciones hizo ya una aportacién inicial de dos millones de délares
en Nacidgnal Financiera a fin de oficializar su apertura.

24 1o Negociado del TLC -ITAM - Capt 7 Los Efectos del TLC Sobre las

Entidades Financieras
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Esta expansiéon en el

sistema financiero

cs un

componente fundamental para la

modernizacién y para la creacién de fuentes de empleo en nuestro territorio por mas de
4000 nuevas plazas , al aumentar las instituciones sc incrementa la competencia en cste
sector tan importante para la economia de las impresas al poder disponer dec 11 billones de
nuevos pesos en créditos y que posiblemente se incrementen después del segundo aiio.

Las instituciones extranjeras que integrardn nuestro sistema financiero estarin sujectas a las

mismas limitaciones que las

en el Tratado de Libre Comercio y la Ley de Inversién extranjera.

La lista presentada por el Secretario de Hacienda son las siguientes:

Grupos financicros

-Citibank
-Chemical Bank
-1.P. Morgan
-Santander
-Morgan Stanley
-Ing Group

-G. E. Capital
-Caterpillar
-Chryler

-Ford Credit
-Associates

Buncos Comerciales

-American Express
-Bank of American
-Bank of Boston

-Chasc Manhattan Bank
-Chemical Bank
-Citibank

-First Chicago
-Republic National
Bank of New YorK
-ABN AMTZO Bank
-Banco de Santander
-Banque Nacionale de
Paris

-Ing Capital Holdings
-Morgan Stalcy

-Societe Gencerale

-Dresdner Bank
-Banco de 1okio
- Banca Fuji

Casas de Bolsa

-Bankers Trust
-Baring Brothers
-Citi bank

-Golman Sanchs

-J.P. Morgan
-Lehman Brothers
-Continental Bank
-Deutsche Bank

-Ing Capital Holdings
-Indasuez .
-AMorgan Sranley
~-Santander
-Swiss Bank
-Bear Stearns
-James
Incorporated

Capel

Compariias de Seguros
-American Bankers
Insurance

-Windsor
Insurance/American

Premier  Underwriters,
Inc

-Ing Insurance
-Reliance
Group

-Tokyo Marine
-American Skandia Life
-Zurich Insurance Grup
-Trans Ocean Holding
Corp

-Allianz of América
-Liberty Mutual
Insurance Company
-Combined Insurance
Company of América

Insurance

-Pioneer Financial
Services Inc
-State National

Insurance Company

Intermediarios no
Bancarios

-Associates Corporation
of North América
-Caterpillar

-Ford Credit

-G.E. Capital

~Chrysler

-General Motors
-Blazeer Group
-Weyerhauser Mortgage
Company

instituciones nacionales salvo las condicionantes acordadas
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-Beneficial

<CIT Group

-Goldman Sachs

-John Deere

-1BM Credit
Corporation

Algunas otras cmpresas
que lograron mecter su
saolicitud fueron:

Compaiiias de depositos
-Federal Insurance
Company

Fondos de Inversion
-Santander

-Casas de Cambio
-Deutsche Bank?*

2% g1 Financiero -
Luz verde a 47
Intermediarios y S
grupos Financieros
Extranjeros -
Martes 18 de
Octubre de 1594
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Resultados obtenidos

Con la privatizacién de la banca mexicana y bajo el amparo de un proceso de apertura que
permilié a los inversionistas extranjeros participar en la industria bancaria con 3.9 % por
medio de filiales, hoy las 18 instituciones fordneas detentan ya 16 % del mercado nacional.

Y, aunque posesionados en un nicho muy especifico de mercado, los intermediarios
fordneos autorizados para operar en el pais llevan sin duda ventaja en tecnologia,
productividad, capacitacion de cuadros y andlisis de riesgos crediticios sobre sus
homdlogos nacionales, quienes arribaron al proceso de internacionalizacién financiera con

un retraso de diez aiios.

Dec acuerdo con una investigacion realizada por *“El Financiero”, la participacién foranca en
el sector bancario mexicano se ha incrementado de forma importante, bajo ¢l amparo del
Tratado de Libre Comercio y como resultado del programa de rescate derivado de la crisis
posdevaluatoria, que facilité la asociacién y adquisicion de instituciones nacionales por

parte de las filiales.

Julio de Quesada, Director del Citibank - Médéxico; Roberto Latapi
Barclays Group; Young June Park, representante del Korea Development Bank, y Robert
Lacoursicre, Subdirector del Anilisis del banco Santander Investment, considerarén que
¢n un lapso no mayor de 5 afios y a raiz de la competencia que vivird este sector, es casi un
hecho que el gobierno mantendra sélo cinco instituciones grandes. Las demis en su opinién
y tomando en cucnta los niveles de capitalizacion que deben mantener ahora, se fusionaran
entre si, manteniendo la infraestructura operativa de sucursales, y cn otros casos buscaran
. asociaciones estritegicas con los bancos extranjeros. Rechazan la existencia de una
competencia desleal con los bancos nacionales, ya que las filiales no se dedican al mercado
de menudeo, salvo los casos de Citibank, Santander, BBV y Nova Scotia. Su nicho de
mercado lo enfocan basicamente a las actividades corporativas de exportacion, comercio
cxterior, colocacidn de emisiones en los distintos mercados, futuros opciones derivados y

representante del

swaps.
Lo que significa que ticnen una rentabilidad mas elevada en ¢l corto plazo y éste se localiza

en ¢l mercado de menudco, sobre todo para la poblacion de mediano y bajo ingreso que en
‘ banca popular”, sector que atacan las sociedades de crédito

Europa se denomina

nacionales y no las filiales. Lo que si es un hecho, de acuerdo con datos del Banco de
Meéxico, La Secretaria de Hacienda y la Comisién Nacional Bancaria y de Valores (CNBV),
es que la banca extranjera registma en la actualidad, y no obstante su reducido nicho de
mercado una rentabilidad del capital 20 veces superior a  la de los bancos mexicanos. A
cllo se agrega, también, un indice de morosidad menor que los bancos nacionales
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IV.-LAS EMPRESAS Y SU FINANCIAMIENTO

1.- EL FINANCIAMIENTO EMPRESARIAL

Las fuerzas del mercado actual para los negocios, la volatilidad de los mercados financieros
y las altas tasas de interés que impactan al costo del dinero, obligan a una administracién
financiera que lleve a la empresa a lograr sus objetivos estratégicos de una manera efectiva.
Una sana administracién financiera combinada con una sélida estrategia corporativa,
maximizarai cl valor de la empresa

Cuando en un momento dado los recursos de la empresa no son suficicntes para el logro de
los objctivos de la administracién, se puede echar mano a diversas fuentes de
financiamiento, dentrc de las mas usuales en los negocios son las que provienen de
proveedores, banca emisién de acciones y obligaciones, arrendamiento y la retencién de
utilidades para reinversion, que seran examinados mas adelante.

Proveedores

Esta fuente de financiamiento es la mas comun y la que mas frecuentemente se utiliza, Se
genera mediante la adquisicién o compra de bienes y servicios que 1a empresa utiliza en su
operacién a corto y largo plazo.

En épocas de inflacién alta, una de las medidas mds efectivas para neutralizar su efecto en
la empresa es a través de adquisicion de mercancia con los proveedores al mayor plazo
posible.

El Fi I B .

Obtener un  crédito empresarial fue relativamente facil en México hasta 1994,
posteriormente la situacidon cambié en forma tan radical que se hablé incluso de una
economia seca. Esto por la restriceidn del crédito, tanto en la banca comercial como de
segundo piso, hecho que predomina hoy en dia, a tal grado que sélo 100 mil empresas de
mis de un millén 300 mil de todos los tamafios en ¢l pais, pudicron obtencer recursos de la
banca en 1995.

En un sondco realizado por la revista Entrepreneur, donde se investigo la viabilidad para
conseguir un préstamo de 700 mil pesos para una empresa mediana o pequefia, los

T dos fueron los sig
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iamiento son los mi

Los requisitos para accesar a este tipo de fi

1.~ Presentar acta constitutiva de Ia empresa
2.- Entregar copia de los antecedentes crediticios con otros bancos ¥ con empresas con

las que opera
3.- Presentar copia de los estados financieros de la  misma
4.-Presentar estudio con las proyecciones para el afio fiscal en curso y para el

siguiente (1997)
5.- Entregar solicitud de crédito con las observaciones que indiquen para que se requiere,
asi como las garantias o el aval.

La mayoria de los bancos han actuado con "pies de plomo " lucgo de que se puso en marcha
el Programa de Apoyo a Dcudores de la Banca (ADE), que evidencié la inviabilidad de
muchas empresas y cl crecimicnto grotesco de la cartera vencida.

siguen flotantes y se han convertido en un
sobre todo para

En estos momentos las tasas de interés
Bancomer por

impedimento importante en la concesion de recursos financieros,

empresarios pequeiios y medianos. Las tasas varian de banco a banco;
c¢jemplo en un crédito por 700 mil pesos a 28 dias exige una tasa del 50 por ciento mds un
margen de intermediacién para el empresario mediano y de cinco a scis puntos para
industriales pequefios, dependiendo de la garantia que entreguen. Banamex y Serfin se
encuentran ch una situacién similar, sélo que estos exigen garantias hipotecarias para
plazos que pueden prolongarse hasta diez afios y que s6lo se otorgan en forna excepcional.

El grupo financicro Serfin, por cjemplo, ofrece una tasa de interés del 44 por ciento a
grupos corporativos que descan un crédito por 28 dias y que normalmente supera un millén

de pesos.
Parn pequeifios empresarios, la mayoria de los bancos ofrece una tasa de interés minima del
44% si su crédito es a 28 dias y una tasa maxima del 52% mas secis puntos si ¢l crédito se

prolonga en el plazo.
Casi todos los bancos consultados mangjan un rango de tasas de interés que varian entre cl
44 y ¢l 56 por ciento cn créditos a 30, 60 y 90 dias. Para personas fisicas o comercios que

demandan un crédito por el mismo monto y los mismos plazos, la tasa de interés minima y
méxima flucttia entre el 46 y ¢l 56 por ciento mas los cuatro puntos de intermediacion.

Existen otras instituciones como ¢l caso de Inbursa que debido a que carecen de sucursales,
su mercado es el corporativo y no otorgan créditos por montos menores al millén de pesos.
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A decir de Bancomer y Banamex los créditos empresariales son un mercado con cl que se
debe tener mucho cuidado. De hecho estos dos bancos no filtran recursos a la planta

productiva, y su principal mercado es el crédito hipotecario y de automéviles.

Bancomer, Banamex y Serfin cuentan con una base de fondeo mas sélida, por lo que el
financiamiento que otorga tiene una mgjor oferta. Actualmente la Selectividad es el
concepto que mas importa entre los bancos para el otorgamiento de un crédito, pero sc
asegura que la mayoria de las instituciones sc¢ estdn concentrando actualmente en la

reestructuracién y no cn la oferta de financiamiento.

TASAS ACTIVAS VIGENTES EN FEBRERO DE 1997

TIPO DE CREDITO TASA MARGEN D INTERMEDIACION
Hipotecarios en Pesos 96.0 % 10.26 pp ()
Hipotecarios en UDIS Inflacién + §PP 10.70 pp

Cartera comercial 3 meses 29.96 % 9.26 pp

Cartera comercial 6 meses 33.96% 13.26 pp

Consumo 33.75% 13.05 pp

‘Tarjeta de crédito 42.48 % 21.78 pp

(*) pp: Puntos porcencuales

-La tasa activa de los bancos en moneda nacional para febrero de 1997 oscila entre 30 y 42

% anual
-La tasa de intermediacién promedio de la banca sc ubicaen 11.26 %

Fuente : El Financicro Elaborado con informacién reccabada de 19 instituciones de banca

comercial

CONDICIONES GENERALES PARA OBTENER UN CREDITO
- Que su operacidn genere el flujo de efectivo suficiente para pagar ¢l adeudo
- Que no sc encuentre demasiado “apalancado”
- Que el financiamiento no se vaya a dedicar a actividades especulativas
- Que las garantias que ¢n su caso se soliciten, estén libres de graviamenes.

El Banco ofrece:

- Ascsoria profesional para determinar el tipo de financiamiento que requiere, de acuerdo a

su giro o actividad
- Tasas preferenciales con el apoyo de los diferentes fondos de fomento
- Plazos acordes a sus necesidades reales y a su capacidad de pago<®.
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Zipes de Préstamos

-Crédito simple o de cuenta corriente.

Las instituciones de crédito otorgan préstamos para ser operados en cuenta corriente,
mediante disposiciones para cubrir sobregiros, una derivacion de éste es la tarjeta de
o, por medio de la cual la institucion de crédito se obliga a pagar por su cuenta detl
acreditado los bienes y servicios que este adquiera. Recientemente se han adoptado
modalidades que permiten documentar operaciones con el cobro de sus respectivos
intereses. asi como la transferencia electrénica de fondos a través de este crédito. Su
principal propdsito es proporcionar liquidez inmediata al acreditado.

Este crédito es documentado con pagarés que tienen una plazo no mayor de 180 dias y sc
amortiza al liquidarlos en uno o varios pagos.

- D os de d ntos

Este Financiamiento consiste en translerir en propiedad titulos de crédito a una institucion
de crédito, quien pagara en forma anticipada el valor nominal del titulo menos el importe de
los intereses correspondientes entre la fecha de descuento y la fecha de su vencimiento y
una comisién por la operacion. Su propésito  principal es darlec a la empresa una
recuperacion inmediata de los documentos por cobrar a clientes.

Los descuentos provienen principalmente de operaciones de compraventa de mercancias,
operacion que se denomina de descuento mercantil.

- Préstamos quirografarios o préstamos directos sin garantias

LLa institucién de crédito los otorga en base en la solvencia y moralidad del solicitante.
Puede requerirse un aval y generalmente son créditos a 90 dias.

La tasa de interés basada en ¢l costo porcentual promedio (C.P.P.), el cual es variable, mas
una sobretasa fijada por el banco acreditante

-Préstamo prendario
Son créditos con garantia prendaria que se otorga generalmente con certificados de depésito
© bonos de prenda. Los almacenes gencrales de depésito expiden los certificados sobre

inventarios quc tienen en guarda o conscrvacién de bienes. Cuando los certificados dc
depdsito se emiten como no negociables, se les denomina bonos de prenda.
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~Pré. de habilitacion o avio
Este crédito con garantia se otorga a corto y mediano plazo, siendo ¢l maximo autorizado
de cinco afios. Se utiliza para financiar la produccién industrial, agricola y ganadera,
financiando la adquisicién de los insumos necesarios para cada rama de actividad.

El maximo del crédito no deberd exceder ¢l 75% de las compras, © bien, se puede financiar
el 100% dc la adquisicidn pero con garantias adicionales.

La tasa de interés esta basada en el costo porcentual promedio mas una sobretasa fijada por
el banco acreditante.

-Préstamos refaccionarios
Este crédito con garantia se otorga a mediano o largo plazo y s¢ emplea para financiar
principalmente activos fijos tangibles, inversiones de mediano o largo plazo o adeudos
relacionados con la operacién de la industria, agricultura y ganaderia.
Este crédito tiene un plazo legal de 15 aflos en la industria y de 5 en la ganaderia y
agricultura, pero generalmente sc otorga a 3 y 10 aflos, respectivamente, nunca supera la
vida util probable de los activos financiados.
El importec del crédito no deberd exceder del 75% del valor de la inversion ha realizar.
Las tasas de interés y comisiones son similares a las del préstamos de habilitacién o avio.

-Crédito hipotecario

Son Financiamientos a largo plazo de gran flexibilidad para la adquisicion, construccién o
mecjoras de inmucbles destinados al objectos social de la empresa. Siendo la Garantia activos
fijos tangibles.

-Crédito hipotecario industrial

Este préstamo se otorga con garantia hipotecaria de la unidad industrial, la que incluye
todos los activos, tales como efectivo, cuentas por cobrar, etc y su destino debe ser diferente
de los préstamos de habilitacion y refaccionario.




-Lineas globales

Nacional Financiera, actuando como agentc financiero del gobierno federal y como Banca
de Fomento Industrial, tiene establecidas lincas de crédito en condiciones preferenciales
con organismos y agentes gubernamentales de los principales paises del mundo, con el
objeto de financiar las importaciones de maquinaria, equipo, refacciones, servicios conexos
¥ en algunos casos insumos provenientes del extranjero, necesarios para la operacién de la

planta productiva nacional.

Las lincas globales de crédito permiten que el proveedor extranjero reciba su pago de
contado, lo que permite negociar mgjores condiciones de precio, calidad y tiempo de

entrega.

Este tipo de préstamo va encaminado al sector industrial y las tasas de interés por lo general
son fijas, menores a las prevalecientes en los mercados internacionales.

Eideicomises de desarrelle
El gobierno federal ha creado fondos para el apoyo de ciertas actividades que por ¢l tamafio
de la empresa o por el riesgo que conlleva la misma actividad, no han sido atendidos por la
banca comercial y de desarrollo. Los fondos ha sido administrados por ¢l Banco de México,
por Nacional Financicra y por ¢! Banco de Comercio Exterior.

Los fondos federales estian manejados a través de fideicomisos, como bancos de segundo
piso o de redescucnto. Entre los principales tenemos :

-Fondo Nacional de Fomenio Industrial (FOMIN)

Administrado por Nacional Financicra con ¢! fin de promover la creacion de una nueva
capacidad productiva industrial y la ampliacién y mejoramicnto de la existente. La
participacion de este fondo es a través de aportaciones temporales de capital social. El
fondo apoya principalmente a empresas medianas y pequefias. Ademis puede proporcionar

asistencia técnica y administrativa
Industria Mediana y Pequesia (FOGAIN)

-Fondo de Garantia y Fe ala

Administrado por Nacional Financiera fue constituido para apoyar financieramente a las
pequeiias y medianas industrias y ofrecer asistencia técnica.
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Las empresas sujetas al apoyo de FOGAIN deben tener cuando menos cl 60% de sus
ingresos derivados de la actividad industrial y su capital debe ser 100% mexicano.

-Fondo de Equipamiento Industrial (FOED)
Administrado por el Banco de Meéxico, fue constituido con ¢l objeto de fomentar la
produccién cficiente de bienes industriales y de servicios, e incrementar la productividad de
las plantas industriales.

Para Recibir apoyo de este fondo se requiere que la empresa produzca bienes de capital o
bienes intermedios, que ahorren divisas por sustitucién de importaciones o bicnes que
generen divisas por exportaciones.

de Prod ¢ Mdnufucturados

Fondo Para el Fi de las Expor
(FOMEX)

Administrado por ¢l Banco Nacional de Comercio Exterior, fue constituido para apoyar las
exportaciones de productos manufacturados y servicios, y la sustitucién de importaciones
de bienes de consumo y servicios, fortaleciendo la balanza de pagos.

-Fideicomiso Para la Cobertura de Riesgos Cambiarios (FICORCHA)
Administrado por el Banco de México Fue constituido en 1983 para efectuar operaciones
que liberen de riesgos cambiarios a la empresa establecida en el pais por pasivos ¢n moneda
extranjera.

Para poder aprovechar este Fideicomiso es necesario la rencgociacién de la deuda a largo
plazo, minimo 6 ailos, con el banco o acrecedor extranjero, obligandosc la empresa mexicana

pagar al FICORCA, en moneda nacional .
Relacion a la Agricultura (FIRA)

-Fideicomisos Instituido en

Administrado por el Banco dc México, fucron creados con la intencién de dar apoyo a
cjidatarios, campesinos, colonos, pequeiios propietarios y agroindustriales Qque administren
o trabajen directamentc sus tierras con financiamientos y asistencia técnica

£ i jel Sistema Bursdtil

Las instituciones que conforma el mercado de valores son la Bolsa Mexicana de Valores,
las casas y agentes de bolsa, la banca de inversiéon y el Instituto para el Dcpdsito de

Valores, (INDEV AL).
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Existen dos mercados de valores: el mercado primario y el secundario. El mercado primario
es el que proporciona recursos frescos, en el momento que se ofrecen publicamente los
valores y al venderse, ¢l monto dc la operacién ingresara a la empresa emisora, aumentando

el capital social en caso de acciones o el pasivo en caso dc obli iones o aceptaciones
bancarias.
En ¢l mercado fario las operaci se realizan entre el inversionista sin

intermediacion de la empresa emisora. Las operaciones usualmente se efectiian a través de
una casa u agente de bolsa o una institucion financiera.

Es requisito necesario que |a empresa esté registrada en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A.
de C.V. y que la emision esté autorizada por la Comisiéon Nacional Bancaria y de Valores
para poder ofrecer publicamente cualquier instrumento bursitil financiamiento.

El sistema financiero bursitil principalmente ofrece a la empresa los siguicntes
instrumentos de financiamiento:

-Papel comercial
-Aceptaciones bancarias
-Obligaciones
-Acciones

Papel Comercial

Las operaciones de crédito a corto plazo que realizan las empresas entre si se denominan
Papel comercial, nacieron por la necesidad de uso temporal de recursos de algunas
empresas y de excedentes de efectivo de otras.

Las casas de bolsa estan autorizadas a operar papel comercial cxtrabursatil en ¢l mercado
primario, esto es, conectando a una empresa con otra para que se¢ financien entre si.
Previamente, la casa de bolsa examina las garantias que otorga la empresa yue pudiera
otorgar cl crédito.

-Aceptaciones Bancarias

Es una fuente dec financiamiento a corto plazo, mediante la cual la empresa recibe
financiamiento por medio de letras de cambio giradas por la misma empresa a su propio
orden, las les son ptadas por instity de banca maultiple y colocadas por una casa
de bolsa entre ¢l publico inversionista.
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Generalmente ¢l plazo maximo cs de 91 dias y el minimo de 7. Las aceptaciones bancarias
se manejan en multiplos de $100,000.00 s¢c operan con una tasa de descuento

-Obligaciones

Cuando el monto de los recursos requeridos por la empresa es de varios cientos de millones

de pesos, es cuando resulta mas facil conseguirlos de cientos de miles de personas a través
de la bolsa de valores.

Esta fuente de financiamiento puede usarse para incrementar ¢l capital de trabajo adicional
con cardcter permancnte o regular.

En estos casos, las empresas desean tener un vencimiento tan largo como sea posible.
Generalmente los bonos garantizados con hipotecas ticnen un plazo mayor a los que no
estin garantizados. El interés puede ser variable y revisable periodicamente, modalidad que
ha sido necesaria por la alta inflacién que se ha vivido en el pais.

Cuando las obligaciones no tienen garantias se les denomina obligaciones quirografarias, lo

que indica que unicamente estan respaldadas con la buena firma de la empresa que las
emite.

La empresa debe presentar un estudio técnico, ante la Comision Nacional Bancaria y de
Valores en donde entre otras cosas debe incluir

-Motivos de la emision

-Plan de inversién del producto de la emision
-Efcctos financieros en la ecconomia de la empresa
-Caracteristicas de 1a emision

-Monto

-Obligaciones ¢n circulacion

-Valor nominal

-Tipo de interés, periodicidad y fechas de pago
-Plazo

-Garantias

-deciones

Son la principal fuente de recursos de la empresa, que inicialmente le da vida y que
posteriormente la requiere para crecer sanamente
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La emisidén de acciones ademas de significar un financiamiento permanente, es indicio de
desatrollo, en donde se obtienen recursos externos adicionales para incrementar los activos

de la empresa, o bien pueden servir para cambiar la estructura financiera actual,
convirtiendo pasivos a capital.

Pero de una mancra o de otra, la emisién de acciones se debe mangjar conservando un
adecuado balance entre las diferentes fuentes de recursos, liquidez, capacidad de pago,
rentabilidad, productividad, capacidad generadora de utilidades para mantener una sana

estructura fi iera tc do en cuenta las futuras necesidades econémicas de la empresaa
corto, mediano y largo plazo.

Se pueden suscribir dos clases de acciones Ordinarias o Preferentes en las primeras los
accionistas ticnen un trato igual al momento de Ila reparticion de las utilidades y cuentan
con voz y voto en las junta de accionistas, micntras que en las segundas. los accionistas
reciben una bonificacién adicional en la reparticién de las utilidades, pero carecen de voz y
voto en las citadas juntas.

La colocacidén de la emisién puede hacerse de tres formas:

la primera sc llama "en firme" y es la que ¢l colocador compra la emision total de la oferta
sin antes haber cfectuado la venta al publico, pagindole al emisor ¢l valor de la oferta
menos su comisién por su asesoria que puede ser hasta de un 10%, corriendo el colocador
un riesgo por la posible no aceptaciéon del mercado de la emision.

La segunda es la de "mayor esfuerzo”, en la que la empresa contrata al colocador para que
éste distribuya y coloque entre el publico inversionista sin ¢l compromiso de comprar o
distribuir la totalidad de la emisién

La tercera forma es la de "resguardo” se efectia cuando alguno de los accionistas
importantes de la empresa no gjercen total o parcialmente el su derecho sobre la emision,
quedando al colocador 1a tarea de distribuir al pablico.

En el precio deben tomarse en cuenta el valor contable de las acciones, ¢l mualtiple
precio/utilidad promedio del mercado y la capacidad de crecimiento del negocio

Para que las acciones puedan ser colocadas publicamente es indispensable que se
encuentren inscritas en bolsa, para lo cual tienen que reunir ciertos requisitos documentales

y de estabilidad financiera para obtener la aprobacién de Ia Comision Nacional Bancaria de
Valores.




-El Arrendamiento

El An dami; oesel fi i
arse a corto,

o de inversiones en bienes de cardcter permanente que
¥y largo plazo, evi do la idad de p

fondos en el momento de adquirir el uso del bien. Para empresas presupucstos restringidos
puede ser una buena forma de hacer uso de equipo nuevo.

Existen dos cl de Arrend.

s Puro y Financiero:

En el primero, no ¢s permisible que se vaya adquiriendo derecho de propicdad sobre el
bien. Este tipo de arrendamiento se emplea para obtener el uso de equipos clectronicos para

cémputo y procesamiento de datos, maquinaria y equipo para la perforaciéon de pozos
petroleros y automoéviles

En el arrendamiento fi

o, el arrendatario va adquiriendo en propiedad el bien
arrendado a medida que paga las rentas. Este contrato prevé que el arrendatario vay:
adquiriendo en propicdad los bienes arrendados.

Dentro de las principales caracteristicas estan:

-El periodo inicial del contrato ¢s considecrablemente menor que la vida util del bien, y el

arrendatario tiene la opcién de renovar el contrato por el periodo de la vida util del bien con
rentas considerablemente mas bajas que las iniciales.

-Las rentas pactadas cubren el valor del bien mz’xs_]los intereses y gastos; por tanto al
finalizar ¢l contrato sc adquicre el bien cn propicdad2 .

2.- UNA PERSPECTIVA INTERNACIONAL

De acucrdo con ¢l Banco Mundial, el costo del capital en los paises en desarrollo es mucho
mas elevado que en las naciones de primer mundo, debido a la  inestabilidad
macroecondémica, derivada a su vez de los altos déficit presup Yy sus 1 en
materia de inflacion, incstabilidad cambiaria y escaso nivel ahorro, asi como la presencia de
excesivas rcgulaciones sobre el sistema bancario y los
intermediacion financiera,

impuecstos explicitos a la
P!

27 Joaquin A Morenoc Fernindez Las Finanzas en la Empresa Mcgraw Hill
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Entre los factores quc determinan el costo del capital en todos los paises destacan la
estabilidad macroeconomica de largo plazo, €l crecimiento econdémico alto y sostenido, el
ahormro interno, el tratamiento fiscal a Ia inversién, la interrelacion de empresas-bancos-

gobierno, la liberalizacién y apertura del sistema financiero y los programas permanentes de
apoyos gubernamentales a empresas en problemas.

La situacién del entomo macroecondmico y las diversas acciones de politica econémica
influyen en manera determinante sobre la disponibilidad y el nivel del costo del capital.

Asl mismo, las finanzas publicas sanas contribuyen a la ecstabilidad de precios, pero

también climinan el desarrollo gubernamental que se produce cuando persisten altos déficit
presupuestales.

En la medida en que no haya necesidad de financiar los desequilibrios del sector puablico
mediante los fondos provenientes del sistema financiero, disminuiran las tasas de interés y
sera mas amplia su disponibilidad para ¢l resto de los sectores productivos.

Esta situacién ha puesto en desventaja a empresas ¢ instituciones financieras mexicanas
frente a sus competidores en ¢l exterior. donde las tasas de interés son bastante mas baratas

Una visién de Gerardo Flores Periodista de Entreprencur opina que para México recupere
una tendencia mas positiva del costo del capital sera necesario:

1.- Dar un tratamiento similar a los inversionistas que invierten c¢n empresas
cotizadas en bolsa y a las que no 10 estdn.

2.- Establecer esquemas de apoyo fiscal a largo plazo a pequeiias y medianas
empresas.

3.- Disminuir el impuesto del 1.7 por ciento a la captaciéon en moneda nacional
4.- Modificar los criterios para capitalizacion, constitucion dc

reservas  y
aportaciones al Fondo Bancario de Proteccion al Ahorro (FOBAPROA).

3.- POLITICAS FINANCIERAS EN TIEMPOS DE CRISIS

La caracteristica esencial de 1a dircccién en la actualidad, es la implementacién de politicas
tendicntes a proteger a los negocios de los cambios constantes en la cconomia. se debe
aprender a operar con alto grado de incertidumbre, pocas opciones de financiamiento, altas

tasas de inflacién cte, ya que la recuperacion de la crisis economica que aqueja a nuestro
pais serd lenta.
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Como nos podemos dar cuenta, el patrén de accién seguido por las empresas requiere de un
cambio radical, ahora mas que nunca de debe poner atencién al movimiento de las variables
econémicas como: el indice de la inflacién, y compararlo con el de los Estados Unidos, ¢l
deslizamiento de la paridad cambiaria, las tasas de interés tanto en pesos como en délares,
los incrementos salariales de tipo general, el saldo del comercio exterior del pais, y otras de
menor importancia pero que inciden en el proceso inflacionario y de una u otra manera en
la situacién de las empresas.

Las politicas a seguir son de muy diversa indole y deben adaptarse al tipo de empresa y la
problemitica que ésta tenga, ya que las dificultades que enfrentan las empresas que tienen
deuda en moneda extranjera son muy distintas a las que no la tienen; o las empresas que
requicren insumos de importacion se les presentan diferentes situaciones en relacion a las
quc obticnen dichos insumos localmente; aquellas cuyos precios no estin controlados,
afrontan menores obstaculos que las que se ven afectadas por ese control. Entre otros casos.

Primeramente, todas las acciones deben ir encaminadas a ascgurar la permanencia o
supervivencia de la empresa, para que posteriormente los esfuerzos se orienten a la
expansién de la capacidad productiva y el erecimiento.

Ahora bien, para que un directivo trace el camino a seguir en el negocio para el cual presta
sus servicios, debe tener presente que la presencia de un negocio productivo implica un
apoyo a la economia, al nivel de empleo, a la expansiéon de los mercados, al mejoramiento
de los indices de precios

Con los puntos anteriores, nos podemos percatar de la gran responsabilidad que representa
el crear, mantener y expandir una empresa por lo que las personas encargada de conducirla
necesitan conocer los elementos requeridos para mantencrla a flote.

Basicamente en los lincamientos que se fijen en la conduccién de los negocios, es
nccesario:

1) Conservar la méxima flexibilidad posible en ¢l manejo de sus recursos para adaptarse a
nuevas circunstancias y adecuar la capacidad de produccién al tamafio y caracteristicas de
los mercados y a la verdadera posibilidad de gencracion de efectivo.

2) Determinar con mucho cuidado las acciones a seguir despuds de un analisis profundo de
1a situacién dejando a un lado las decisiones precipitadas

3) Conocer ¢l grado de crecimiento maximo anual que se puede lograr en las ventas y su

congruencia tanto con la relacidén razonada de pasivo y capital, como con las utilidades
esperadas, asi como con las opciones de pago de dividendos.
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4) Analizar las estrategias de inversién y financiamicnto, a fin de que se basen tanto en las
experiencias del pasado, como en las expectativas futuras de la empresa.

5) Actualizar la informacién financiera para proporcionar al exterior datos reales acerca de
la situacioén del negocio pero sobre todo para que contribuya adecuadamente a la toma de

decisiones

6) Utilizar racionalmente los recursos, especialmente los que a fin de cuentas implican
financiamiento, ya que cada dia se hace mas dificil su obtencién. El crecimiento debe darse
primeramente con lo que sec sabe y con lo que se ticne, ya que el acceso a recursos

adicionales sera caro, limitado y a veces imposible.

7) Buscar nuevas oportunidades para mcjorar ¢l uso de los recursos existentes (nuevos
mercados para los mismos productos; nuevos productos para los mismos mercados;
sustitucién de materiales; mayores rendimientos; segundos y terceros turnos, ¢tc ) puede ser

determinante en la vida de una empresa.
Es muy importante en nuestros dias para todo negocio Iener muy cn cuenta como le afecta
el entorno econdémico, esto se debe reflejar en su estructura de balance, indices de

cobertura, definicién de flujo de caja, y deberd considerar con precisién criterios de acorde
con el entorno fiscal, crediticio y de mercado de capitales, aplicables a sus circunstancias.

FLUJO DE CAJA

La capacidad que se ticne para generar efectivo o disponer de &l en alguna forma, ha sido
predomi es para la supervivencia. crecimiento y

siempre una de las cc
operacién de cualquier negocio.
Una empresa debe contar con cfectivo suficiente para poder dar marcha a cualquier plan o
proyecto para operar normalmente y para producir.

En todos los tiempos, ha tenido una importancia particular el flujo de efectivo para
cualquier entidad, ademis de que sc constituye en un elemento para fijar los limites de

endcudamiento.
1ente con el proceso de dinero-mercancias-dinero y de su

Cualqui gocio opera bsi
capacidad de hacer rendir al maxnmo dicho proceso, dependerd su éxito ya que mediante

ita para su sub. Cia.

éste obtendra los fondos que

ESTA TESIS NO OFDE
RALIR BE LA BIBLIOTECS
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Una clasificacién que se puede hacer de la fuente de recursos monetarios es: a) sobrantes
de operacion o internos y b) fuentes de financiamiento externas las cuales se pueden dividir

en deuda o capital

Sobrantes de operacién 6 internos. Es el flujo de efectivo disponible que arrgja un negocio,
después de haber satisfecho sus necesidades de inversion en capital de trabajo y capital fijo
¥ decspués de haber cubierto sus pagos financieros y principal de créditos, intereses y

dividendos.

Esta fuente de fondos es la mds importante, ya quec representa la generacién del dinero
necesario para la operacion y para cubrir los compromisos contraidos. No se puede vivir de
crédito, por 1o que se requiere producir cl efectivo suficiente para no poner en negocio en

manos de los acrecdores.

Fuentes de financiamiento externas . Es la obtencion de recursos de parte de personas
fisicas y/o morales distintas a la personalidad del negocio. Y para este sentido existen
precisamente el sistema financicro que ofrece una gama muy amplia de opcioncs de

financiamiento.

Ahora bien, los rccursos que se obtienen se destinan a los activos circulantes o a Ia
inversién en activos fijos y la empresa debe procurar que su aplicacién dé la posibilidad de
lograr mayores niveles en los sobrantes de operacion para que se conserve una estructura
financiera sana y que se cuente con el efectivo suficiente en el momento preciso. Para este
fin en importante incluir en los estados financicros el estado de origen y aplicacién de

recursos.

En la década de los noventa las empresas mexicanas tuvieron un amplio acceso al crédito,
lo que las hizo olvidarse del nivel que deberian mantener en el capital de trabajo y de la
administracion del efectivo. Asi mismo, se relegd el principio bisico de que sc debe
subsistir con recursos propios y que los recursos ajenos sélo son un apoyo para el
crecimiento. Esto provoco en muchos negocios la falta de liquidez y la existencia de fuertes
presiones por tener un alto grado de endeudamiento ¥y no poder contar con los recursos

suficientes para cubrirlos.
Las fuentes de fondos cambiaron siabitamente de prioridad. Los sobrantes de operacion se

convirtieron en el dnico abasto de recursos para la empresa. El crédito externo se cncarccio
y se hizo escaso y las tasas de interés se convirtieron en positivas, con margenes sin

precedentes.

El alto grado de endcudamiento acumulado por las empresas del pais, la desestabilizacion
absoluta del mercado cambiario y cn general, la situacién cconémica de México, obligé a
las empresas de nuestro pais a enfrentar subitamente el no acceso al crédito externo



adicional y las hicicron reconocer también, sorpresivamente, la necesidad de regresar al
concepto tradicional de liquidez que estd representado solamente por las existencias en caja.

Repentinamente la entidad que, cuando necesitaba de fondos ponderaba las opciones de
deuda o capital adicional, sec da cuenta que, en muchas ocasiones, sélo cuenta con el
efectivo que genera intermamente y que con el debe soportar los efectos inflacionarios, ¢l
pago de la deuda contraida con anterioridad, los intereses, los gastos requeridos para su
operacion, el mantenimiento de activos, entre otros varios.

Con lo anterior, la administracién de fondos vuelve a convertirse cn una de las principales
armas de cualquicr empresa.

La administracion de fondos es la parte de la administracién financiera que significa la
plancacién, ejecucién y control del efectivo disponible de la empresa. asi como su
utilizacién en el propdésito de llevar al miximo las utilidades de los accionistas,

Para lograr la adecuada administracion del efectivo, se han creado rigidos instrumentos de
control, entre los que se encuentran: los prondsticos de mancjo de fondos automatizados
que fijan el minimo dec fondos a ingresar a las cajas concentradoras y <l maximo de
erogaciones a efectuar por semana y por mes; la reduccién de los plazos de la cobranza: la
revisién en los niveles de inventarios; la reestructuracién de los programas de pago; la
vigilancia de los saldos en cuentas de cheques, lo anterior con la finalidad de acelerar la
Hegada del efectivo a manos del administrador, mientras que se retarde su salida.

Por las premisas y por la crecicente necesidad de conocer ¢l importe de los recursos
autogencrados y los provenientes del exterior, cambiaron las necesidades de informacion
financiera, por lo que ¢l Instituto Mexicano de Contadores Publicos publica ¢l boletin B11
"Estado de Cambios en la Situacién Financiera en “Base a Efectivo”. Basicamente, la
preparacién de este estado implica la identificacion de los origenes (financiamientos,
aumentos de capital ¢ inversiones) y la publicacién de los recursos (inversiones, pagos de
deuda y dividendos) en basec a las diferencias determinadas del balance general

comparativo, entre dos periodos.
Trataremos de resumir las principales causas que pueden dar origen al crecimiento en el
capital de trabajo en un periodo inflacionario:

a) Las naturales, derivadas en forma directa y practicamente proporcional, del incremento
¢n las ventas.

b) Las presiones de los clientcs motivadas por sus propias cxigencias financicras y
aceptadas por la empresa en algunas ocasiones, debido a razones dec competitividad,
persiguiendo una ampliacién en los plazos para ¢l pago de sus cucntas.
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c) E! incremento en los costos unitarios de los materiales, refacciones y productos de
reventa.

d) La elevacién de los niveles de seguridad en el numero de meses de existencia de
inventarios como respucsta a los riesgos de escasez de las materias primas basicas.

e) la elevacion, también en los niveles de inventarios, que surge como medida de proteccidon
ante la misma escalada de precios.

f) la reduccién en los plazos de crédito por parte de los proveedores, ya que ante cl
fenémeno de escasez que se presenta cuando se tiene un aumento constante en los precios,
los coloca en una situacion de ventaja, lo que aunado a sus propias exigencias financieras,
los lleva a adoptar esta medida.

Eil crecimiento que surja en el capital de trabajo, por cualquiera de las causas citadas
anteriormente, representa una carga financiera adicional, cuyo costo puede ser importante,
traduciéndose en una disminucién en el rendimiento sobre la inversién y absorbiendo
rccursos, quc de otra manera, podrian destinarse a proyectos mas productivos, o
simplemente a mejoras tecnoldgicas que incrementen la productividad.

Ahora bien, si las utilidades no son suficientes para financiar el capital de trabajo, la
empresa recurre a mayores niveles de endeudamiento, lo cual 1a puede colocar en un circulo
vicioso, ya que los nuevos créditos ocasionaran una nucva carga financiera, que a su vez
provocarda una reducciéon mayor en las utilidades, las cuales scrin insuficientes para cubrir
de nuevo las necesidades de mads capital de trabajo, lo cual hara requerir de mas y de mas
créditos. Al final la empresa se descapitalizara y no podra subsistir.

Para no caer en loa anterior situacién, es necesario que sc hagan cambios a los pardmetros
determinantes del limite maximo de endeudamiento que se consideraba come adecuado en
¢l pasado. El limite se debe fijar en funcién de que el flujo de efectivo sea suficiente para
hacer frente a los compromisos adquiridos, pero con margen que prevea la posibilidad de
falta de acceso al crédito en un periodo amplio. Es conveniente redefinir y/o establecer
limites al monto total de los gastos financicros y que s¢ mantenga indices razonables de
dcuda sobre capital.

En la actualidad, las empresas se enfrentan a dos problemas en cuanto a la obtencién de
efectivo adicional: los créditos son escasos y se tienc que hacer frente a los compromisos
contraidos con anterioridad. Por lo mismo, las empresas dcben basar su operacion en los
flujos de efectivo que cllas mismas generen.
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Por lo que respecta al endeudamiento en moneda extranjera, es imprescindible actualizar los
costos que clla implica, relacionarlos con el riesgo de la paridad inherentc a estas
operaciones e incorporar estos ajustes en ¢l limite fijndo para el endeudamiento. Inclusive
se considera pertinente limitar los créditos en moneda extranjera a situaciones de excepcion.

Es necesario conservar una estructura financiera éptima, la cual provienc de alcanzar un
apalancamiento (relacion de pasivo a capital) que permita obtener fondos para mantener la
tasa de crecimiento normal, soportando el riesgo y ¢l costo dentro de limites razonables.

Esta relacién debe mantenerse a niveles bajos.

El administrador debe vigilar que el efectivo generado  sea suficiente para
-Reponer las unidades de inventario.

-Reponer la capacidad de produccién instalada

-Pagar el necesario rendimiento sobre la inversion

~-Cubrir el crecimicnto normal de la empresa

-Cubrir el pago de principal ¢ intereses de la deuda.

] do en el capital de trabajo:

o del nivel

En lo referente al trat
- Vigilar los requerimicntos adicionales de capital de trabajo en funcién del crecimiento en

las ventas.
- Cuidar los programas dc expansidén que requicran de inversiones considerables en el
capital de trabajo
i valores bursatiles que genecren los

-Invertir los excedentes temporales de tesoreria en

rendimientos
-Mantener los minimos saldos en tesoreria, sin descuidar los compromisos propios del

negocio.
-Evitar resueltamente la clevacion dc las cucntas por cobrar en términos de dias de venta.
-Racionalizar los niveles de inventario, balanceando los riesgos de elevacion de precios y la
escasez con ideales de rotacién.
~Intensificar el uso de pasivos gratuitos, scgun lo permitan las operaciones del negocio
-Compl rlos de infor fi iera para que se cuente con un control
per que gure siempre la disposicién de un adecuado flujo de efectivo.

Los Dividendos

Los dividendos son los bencficios que obtiene un accionista por invertir su dinero en una
sociedad, es decir, son la participacién que se tiene de las utilidades que se generen en un
negocio. Por lo anterior, podemos afirmar que los dividendos son una clave primordial para

la subsistencia de una empresa.




Uno dec los aspectos primordiales que el administrador de un ncgocio debe cuidar, es
mantener informados a los accionistas sobre la verdadera situacién de la empresa. para que
en caso de ser necesario, se pueda sacrificar el reparto de dividendos para mantener y hacer
crecer a la organizacién y que ellos comprendan que ésta situacién redundara en mayores

beneficios en el largo plazo.

Las politicas de dividendos deben fijarse en funcién de la empresa de generar utilidades,
protegiendo la estructura financiera del negocio.

Un medio que sirve para retener capital y a su vez proporcionar un rendimiento a los
accionistas, lo constituye el reparto de dividendos con acciones, que es una recapitalizacion
de utilidades que incrementan la participacién de los inversionistas en el capital.

Cuando se distribuye un dividendo en acciones, no se modifica la estructura del capital
contable.

Tanto el Instituto Mexicano de Contadores Publicos como la Bolsa de Valores de Nueva
York bl los sigui principios en materia de reparto de dividendos con acciones.

1.- La resolucién del conscjo de administracién o de los accionistas de una compaifiia
autorizando un dividendo en acciones, debera especificar: a) el namero de acciones que
habra de emitirse y b) la cantidad de superavit ganado que habri de capitalizarse.

2.- El importe del superavit ganado que ha de capitalizarse debera mantener una proporcion
razonable con el valor del mercado de las acciones del dividendo que van a repartirse.

3.- El superdvit ganado capitalizado debera acreditarse a la cuenta de capital social en
acciones por el importe de su valor (a valor declarado), acreditando cualquier saldo a
superdvit pagado

4.- A los accionistas, cuando reciben un dividendo dc esta indole, deberd informarscles
sobre: a) el importe del superdvit ganado capitalizado por accién y en total b) las cuentas

de la compailia cargadas y acreditadas y ¢) la reduccion en porcentaje de sus derechos de
propiedad, cn el caso de que se disponga de las acciones de dividendo.

5.- E] que recibe un dividendo de esta naturaleza, no debera contabilizar ningin ingreso;
deberd distribuir el costo de sus acciones antiguas a prorratear entre las acciones antiguas y

nuevas’ .

2% Aurea del Carmen Navarrete Arjona Principales problemas financieros de
las empresas a partir de la crisis de 1976-1984 Tesis profesional UNAM
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ALIANZAS ESTRATEGICAS

Los negocios en ¢l mundo encaran una competencia de una economia global. Para Milton
Friedman la economia global es aquella en la que es posible producir un bien en cualquier
parte del mundo, utilizando insumos, recursos y capital de cualquier otra parte del plancta,
tenicndo acceso a tecnologia ingenicria, disefio y cdlculos producidos por un centro de
operaciones ubicado en cualquier otra parte del mundo y cuyo producto pucde ser
comprado en cualquier nacién.

Para esto México continta como un pais atractivo para la inversién mundial. Tiene
problemas que resolver; pero su poblacién joven, su cercania a los Estados Unidos, una
buena infraestructura y vias de comunicacion, sus procesos de privatizacion, su capacidad
exportadora, su amplio margen de crecimicnto, la estabilizacion de la economia, motivacion
para ¢l ahorro interno. Todas estas son ventajas que debemos aprovechar, para poder ser un
pais mas competitivo.

Para las empresas, una forma de hacer esto ¢s a través de alianzas estratégicas. Las cuales
pueden ser la solucién si se quiere tener presencia de negocios, tener mads participaciéon de
un mercado, tener mejor tecnologia, mejor conocimiento, mecjor acceso a los mercados
financieros,

El seiior Alvin Toffler apunta. Los procesos productivos se mecjoran con tecnologia, no con
mejor mano de obra, sostiene también que €l cambio lo hace principalmente la informacién,
¢l conocimiento de los mercados y procesos de produccién y distribucion.

Por lo anterior, si existe la necesidad en la empresa de conseguir algunos de los puntos
antes mencionados, se¢ debe buscar un socio que tenga conocimiento, informacion o
tecnologia, mercados produccion y otros.

En ¢l sexenio anterior se desincorporardn 902 empresas de aproximadamente un tota!l de
1049 empresas que cran propiedad del Estado. Ademads de ese importante bloque de
desincorporaciones, también se otorgaron nuevas concesiones.

En todos estos casos s¢ vio como la mayoria de los ganadores en la privatizaciones fucron
grupos que sc¢ formaron conforme avanzaba ¢l proceso. Como un caso claro, resalta la
reciente licitacion en los pucrtos de Altamira, Veracruz, Lazaro Cardenas y Manzanillo en
el que muchos aspirantes ante la disyuntiva de calificar en forma individual para
adjudicarse alguna tcrminal de estos puertos, promovicron alianzas cstratégicas interesantes
entre los mismos participantes con ¢l fin de tener la oportunidad de explotar su especialidad
en conjunto con otros inversionistas logrando conformar grupos multidisciplinarios, fuertes
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financieramente y con grandes posibilidades de adjudicarse los pucrtos. Como ejemplos
tenemos a ICA e International Container Terminal Services, TMM y Stevedoring Services
of América, o CICE (Mex) y Tribasa y P& O Australia Tribasa y American President lines y
Mitsui Osk Lines y Nedlloyd line.

Las asociaci estratégi ticnen la ventaja de que se puede ganar fuerza sin volverse
mas’ grande. Como rcalld:ld dec esto, en ultimas fechas hemos podido observar la fusiones
y/o adquisiciones de los grandes consorcios mundiales, que les permiten ser mas
competitivos, lograr una mayor participacién de mercado, ser mas globales tener economias
de escala y otros ahorros importantes. Todo esto, con la finalidad de crear mayor riqueza y
satisfacer las necesidades de los consumidores Dentro de los casos mas mencionados,
podemos seiialar Diney con NBC, Chemical Bank y Chase Manhattan Bank, Time Wammer-
Turner

Television; Kimberly Clark y Scott Paper, entre otras.

Si analizamos detenidamente los casos anteriores, se concluye que este fenédmeno s¢ esta
dando en varios sectores de negocios, sobre todo en dos de los principales: comunicaciones
y servicios financieros, lo cual refuerza la actualidad y ventajas que otorgan este tipo de
opcraciones. Es in\ponanle hacer notar que algunas de estas operaciones alin se encuentran

di de aprobacién por parte de los gobiernos en virtud de las leyes locales de
compclcncm, con la finalidad de evitar la creacién de monopolios.

Grandcs consorcxos mexicanos han optado por fortalecer su posicion a través de las

inter ionales. Pero son las empresas atn hay empresas
medianas y pequeiias que se pucden tomar estas alternativas, ya que seria la forma mis
rdpida, econémica y viable de conseguir, entre otros aspectos, mercado, volumen de
ventas, ahorro en costos y gastos, racionalizacion de activos, tecnologia, fuerza cjecutiva;
pero destaca en forma importante por los momentos actuales, el capital y el hecho de que la
combinacion de estos factores en muchos casos podria ser la sobrevivencia de muchas
industrias.

Adquisiciones en ¢l extranjero

Otra forma intercsante de consolidar el crecimicnto y minimizar riesgos es la de
internacionalizarse buscando nuevos mercados. Podemos mencionar que, si una empresa ya
cuenta con amplia participacién en ¢l mercado de su pais y desca continuar su crecimiento,
debera analizar cuidadosamente, desde el punto de vista econdmico y de diversificacién de
riesgos, qué es mas conveniente, si continuar luchando por conquistar el 100 % del mercado
local o asociarse o adquirir una empresa en el extranjero.
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En caso que la decisidn sea la de tener acceso a mercados internacionales, debera hacerse
cuidadosamente, ya que en muchos casos es mis conveniente lograrlo via asociacién que
adquisicidn, debido a que se ingresara en mercados desconocidos.

Como cjemplo de empresas que han seguido este camino podemos mencionar:

Quilmes de Argentina, quien ticne amplia participacién en los mercados de Bolivia, Chile,
Paraguay y Uruguay. ¥ que realizé una oferta para adquirir mas del 25% dc las acciones de
John Labbatt, empresa que a su vez es propictaria de un paquete importante de FEMSA
{Cerveceria Cuauhtémoc-Moctezuma) Con esta transaccién esta empresa tiene buena
participacion en toda América, cn forma relativamente sencilla en vez de aventurarse por su
cuenta, haciendo fuertes inversiones y estudios de mercados, por cierto muy competidos,
para lograr colocar su imagen y marca , y lograr una buena distribucion de su producto.

Asimismo, la planta productiva instalada y los grandes canales de distribucion han hecho
que un sinnimero de empresas extranjeras hayan buscado y llevado a cabo wvarias
asociaciones estratégicas. Cabe destacar que, despuds de un andlisis minucioso, la mayoria
de ellas concluyd que aportando tecwwologia y en algunos casos capital, sc¢ lograba
introducirse en mercados potenciales muy rentables a través de esta figura, ¥ que para
lograr una penectracién como la que se adquierc con una asociacién estratégica, costaria
mucho tiempo y capital.

Ejemplos de cmpresas mexicanas que se han procurado socios forineos podemos
mencionar:

E! grupo Cifra, la controladora de Aurrerd, tiecne un acucrdo con la compailia
estadounidense Wall-Mart por ¢l cual son socios en los nuevos desarrollos de la cadena
comercial Gigante, ademas de haber adquirido ¢l control de la cadena Blanco, se asocié con
la estadounidense, Flemming Co. con quiecn desarvolla las tiendas Supermart. Por altimo
Comercial Mexicana esta asociada con K-Mart en un proyecto en el quec posiblemente
participe Liverpool.

Otro ¢jemplo es la venta de parte de los activos del grupo a capitales extranjeros, para
afrontar las deudas contraidas con la banca, como sucedié con la division de aguas
minerales de Visa con el consorcio Schweppes.

En el sector de las compaiiias de seguros se ha multiplicado la presencia de  capitales
extranjeros. Por su tamafio destaca Scguros Monterrey, Scguros América, y Seguros La
Comercial se han asociado con compaifias aseguradoras del exterior. En la Banca podemos
mencionar ¢l caso de Serfin establecido un vinculo con la corporacién financiera de General
Electric
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También existen otras justificaciones estratégi que ind a las empresas a llevar a
cabo fusiones y asociaciones, estratégicas, como consolidar su posiciéon en el mercado de

valores, con la finalidad de poder incrementar sus razones de precio valor en libros, precio
utilidad.

Dentro de los dilemas que se pueden presentar con estas alianzas, estan {a aparente perdida
de control del negocio al tener que compartirlo de cierta mancra con otras personas. Pero el

control no necesariamente significa mayona en EUA el 10% del capital de las empresas
que cotizan en bolsa estien de sus d €S.

La captura de mercados ha perdido fronteras, el entomo de competencia hoy en dia puede
provenir tanto de empresas grandes y tr ionales como peq pero agiles y
rentables cadenas de oferentes de productos y servicios ubicados en muy diversos sitios. EI
estar dentro de la cadena cs lo importante, es necesario orientar las estrategi
a los mercados en donde México tiene tratados comerciales.

para

En México estas alianzas pueden ser la manera de que las empresas pequefias y medianas

puedan lograr su crecimiento y consolidacién y poder contar con una industria mucho maéas
competitiva y desarrollada

5.- PERSPECTIVAS PARA EL FUTURO

Dramaéticos cambios han ocurrido en las finanzas internacionales durante las ultimas
décadas, el crecimiento del comercio mundial la internacionalizacién de la produccioén, los
grandes cambios en las tecnologias de computo y comunicaciones, la desregulacion
econdmica y financicra y los importantes avances instrumentales en las finanzas modernas,
han propiciado la integracién de los mercados financieros internacionales asfi como
innovadoras formas de¢ intermediaciéon en un ambito extremadamente competitivo.

Todo lo anterior plante dos mectas a México la captacién y movilizacion mas amplia y
eficiente del ahorro y la inversién nacional ¢ internacional, hacia las empresas locales.

Si bien se espera un incremento en el ahorro interno con implementos como las AFORES o
al tiempo que la poblacién en México madura y por consiguiente ahorre un poco mas.

Sin embargo la competencia por los recursos internacionales es cada dia mas dura. Al
respecto cabe recordar que ademas de las naciones industrializadas compiten por ¢l ahorro
internacional, 138 paises con diversos grados dc desarrollo. A este hecho debe afiadirse el
ingreso a la economia mundial de mercado de los expaiscs socialistas de 1a Europa del este

2% pjecutivos de Finanzas Capitulo III Asociaciones Estrategicas PP 44 N°
12 1995
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y la ex Unidn Soviética, cuya dificil transicion a la economia de mercado demanda mucho
financiamiento.

A lo anterior es necesario que México responda a la globalizacién financiera para allegarse

de recursos e incluso ser capaces de adquirir nuevas tecnologias para promover cl
desarrollo.

Por lo pronto los bancos, a partir del 15 de febrero de 1995, pucden asociarse con bancos
extranjeros, pudlcndo los lnversmnlstas extranjeros participar ¢n porcentajes mayores al
51%, para > y capitali ién de los bancos. Con todo y eso no es probable que
los bancos extranjeros desplacen a los mexicanos. Segun James F. Mc Cabe Presidente y
Director Genceral de Bank of América México, 1a banca extranjera busca ofrecer valor
agregado al sistema financiero Mexicano y explotar nichos de mcrcado especificos.

Por cjemplo el Bank of América tiene pensado atender solo grandes clientes en negociacion
para la exportacién, manejo de dinero de la banca electrénica, mesa de dinero donde se

involucren productos de compra venta de papeles, pagares bancarios, coberturas, y cetes
bisicamente.

Scguramente se verdn mas fusiones y alianzas estratégicas como las del Banco Bilbao
Vizcaya con Probursa o el canadiense de Nueva Escocia con Inverlat. Esto en medida que
se vayan componiendo las cosas en ¢l pais y todo parece indicar que esa es la tendencia.

Los indicadores econdmicos mas rccientes muestran una clara tendencia a la recuperacion
sc espera que la inflacion crezea en razén de 2% durante los préximos meses, las tasas de
interés muestran una consistente tendencia a la baja; la paridad cambiaria del peso se ha
mantenido en niveles adecuados; ¢l mercado bursitil muestra una tendencia hacia la
recuperacion lo que se ha traducido- en el constante logro de maximos histéricos en los
primeros meses de 1996 la balanza comercial registré un superavit de mas de 1,000
milloncs de délares y se espera un crecimiento del 5% del PIB para el segundo trimestre del
afio. Todo lo anterior ha bencficiado al sistema financiero y en particular a la banca que ha
empezado a recuperar una estabilidad en sus balances, de mancra que el costo del dinero
que compra en relacién con el costo del dinero que vende ya guarda cierta estabilidad.

Con crisis o sin clla los bancos saben que si quieren subsistir ticnen que modernizar sus
procesos y la tecnologia que ocupan para cllo. El desarrollo de nuevos productos y servicios
dcbe ir evolucionando en funcion de las necesidades de los clientes, las innovaciones cn ¢l
mercado y el desarrollo tecnolégico de las instituciones.

Un cjemplo de las nuevas tecnologias que estan apareciendo es el lanzamicnto de Banca

Interactiva de Banco Mexicano, en donde sus promotores afirman haber puesto la mayor
atencidn en ¢l desarrollo de servicios de banca c¢lectrénica, ya que estos han probado ser
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eficientes, sencillos en su manegjo y altamente demandados por sus clientes, toda vez que
ademads proporcionan comodidad y ahorros de tiempo en la realizacién de transacciones y
consultas, asi como para la obtencion de informacidn y asesorifas.

A través dc este scrvicio los clientes podran efectuar gran numero de operaciones bancarias
sin necesidad de acudir a sucursales, entre otras las siguientes: consultas dc saldos de
cuentas de cheques, tarjcta de crédito y de portafolios de inversién de diversos instrumentos
liquidos y a plazo; transferencias entre cuentas de cheques propias y de terceros; pago de
tarjeta de crédito; cambio de instrucciones al vencimiento de diferentes inversiones,
compra-venta de sociedades de inversion; solicitud de movimientos tanto de cheques como
de inversiones a la vista, contratacion de servicios de informacién a través de fax y de
radiolocalizador, activacién o cancelacion de tarjeta de débito; asociacién de cuentas de
cheques y de tarjeta de crédito mediante una clave tnica cédigo de cliente, ctcétera.

Otro servicio es el {lamado "Enlace Telefénico”, que ya sea a través de operadora o por
equipo de audiorrespuesta, que facilita a los clientes la realizacién de transferencias,
inversiones y consultas; los cajeros automaticos jnteractivos que entre otras innovaciones
permiten transferir recursos o disponer de efectivo consid do varias ct 3 lineas
telefénicas en sucursales que permiten la ob! i6n de movimi »s histéricos de cuentas y
saldos diarios a través de enlaces fax; transmisiones diarias de saldos mediante aparatos dc
radiolocalizacién denominado Enlace Beep; y para el caso de personas morales, el servicio
de Enlace InverMéxico que posibilita a las empresas el acceso a sus cuentas de bancos y de
la casa de bolsa, asi como [a obtencién de informacion gerencial, financiera y de mercado,

utilizando para-<clio una computadora personal.

En paralelo a Banca Interactiva Banco Mexicano lanzé un nuevo producto denominado
"Tarjeta de Inversién y Pago, TIP" el cual es un pldstico Visa Internacional con acceso a
cajeros automdticos y a comercios, asociado a una cuenta de cheques propia que determine
el cliente. Asimismo cs un hecho la operacién de " Cheque Nacional”, lo que significa que
cualquier cheque a cargo de Banco Mexicano podra ser depositado o cobrado, en linca y
ticmpo real, cxento de comisiones, cn cualquier sucursal de la institucién a lo largo y ancho
del pais. Todo esto pensando siempre en la seguridad del cliente tanto fisica como de su
patrimonio.

Sin duda alguna, la implantacién de esta tecnologia, ¢l mcjoramiento de ¢l servicio personal
a través de mejor itacion del 7t 1 y mejores procedimientos administrativos
permitiran a instituciones como Banco Mexicano no sélo garantizar su lugar en el mercado
mexicano, sino ademds poder competir con nuestros socios comerciales tanto en México

COMmOo en sus propios territorios” .

3% pjecutivos de Finanzas -Nuevos Productos Mejores Negocios No 6 1996
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CONCLUSIONES

1.- Para todo el mundo los patrones de crecimiento se deben forjar en un nuevo orden
mundial, este nuevo orden se caracteriza por:

- Un resurgimicnto total del mercado como mecanismo promotor y regulador de la
actividad econdémica, a la par que un retraimiento de la intervencién directa del estado en
la economia.

- La globalizaciéon de los mercados reales y financicros lo que ha llevado a una
intensificacién de la competencia entre las empresas y particularmente, entre los
principales paises industrializados.

- La conformacion de fuertes bloques econdomicos como una alternativa tanto para superar
los estancamientos del GATT y proporcionar la ampliacion de los mercados el
crecimiento econémico, el incremento de la  productividad aprovechando
complementariedades dec los paises socios.

- Gran competencia por el financiamiento internacional debido a la integracion a la
economia mundial de mercado de los paises de Europa del Este y la reunificacion de
Alemania.

2.- Estos cambios implican que, para promover su propio desarrollo hay que responder a los
retos y oportunidades puestas por la economia globalizada, México debe abrir su economia
al comercio ¢ inversiones extranjeras, debe aprovechar las complementariedades que tienen
con otros pafses y asociarse con ellos para incrementar la actividad ccondmica y la
productividad, debe fomentar el desarrollo de la productividad y la competitividad en sus

empresas.

3.- Las mecdidas que en México se estin llevando a cabo se pueden considerar acertadas;
una renovacién a la regulacion de los mercados reales y financieros, promacién del
desarrollo tecnolégico y adquisicién bien planeada de tecnologia foranea, auspicio a la
inversién extranjera, al tiempo que se fomenta un incremento en el ahorro interno y a la
actividad empresarial local, ¥ una integracién con los mecrcados internacionales. Sobre todo
los mercados de capitales pues estos revisten una importancia crucial en cnlace de ahorro ¢
inversiones de todo ¢l mundo, dinero que aunque no nos guste, necesitamos para cl
desarrollo de nuestra economia.

4.- La integracidon es una estrategia de desarrollo, los aportes posibles del TLC no pueden
complementarse a mecnos que ¢l enlace financiero cntre los socios seca el adecuado. El
financiamiento dcl comercio internacional mutuo y de las inversiones derivadas de los
acuerdos reciprocos necesitan de una infracstructura financiera que vincule efectivamente a
las economias reales de los paises socios.
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5.~ Por lo tanto a la par que Ia integracién en los mercados reales, México, Canada y los
Estados Unidos deben armonizar sus regulaciones financieras, ademis de abrirse
mut al establecimi con trato nacional, de instituciones financieras de los otros

paises socios en sus propios tcrritorios.

6.- Actualmente, el acervo total de la inversién extranjeradirecta (IED) en México asciende
a mas de 55 mil millones de délares. S6lo en los @ltimos cuatro afios, el total de la IED ha
sido aproximadamente de 31 mil millones de délares; cantidad mucho mayor a la inversién
extranjera directa acumulada hasta 1988 (24 mil millones de doélares). Igualmente cabe
destacar que un 25% de la IED sc ha realizado por la bolsa mexicana de valores. Por otro
lado, la inversién extranjera de cartera en los mercados secundarios de capital ascendio a
28,716.3 miles de millones délares, o sea, 20.1% de la capitalizacién total del mercado de
138,739.07 miles de millones de délares; lo anterior contribuyé enormemente a que las
reservas internacionales pudieran estabilizar el tipo de cambio dentro de los margences de

desliz programados. N

7.- Es importante que el control de nuestro sistema financicre se mantenga en manos de los
mexicanos, al menos por el tiempo necesario para que nuestro sistema se pueda comparar
mejor con nuestros socios. De lo contrario correriamos el riesgo de perder ¢l control de
nuestro sistema dec pagos y del tipo de cambio, donde los intermediarios financicros
extranjeros son mucho mayores que los nacionales, esto sujetaria la politica monetaria a la
voluntad de nuestros principales acreedores. Para impedir esto el mismo tratado dispone:

Nada en este tratado podra ser interpretado para prevenir que una parte adopte o mantenga
medidas razonables por motivos prudenciales, tales como:

- La proteccién de inversionistas, depositantes y demas participantes de los mercados

financieros.

- El mantenimiento de la seguridad, solidez integridad o responsabilidad financiera de las
instituciones financieras o proveedores transfronterisos, y

- Asegurar la integridad y cstabilidad del sistema  financiero de cada parte.

8.- Si bicn la firma del Tratado dc Ameérica de Norte hasta ahora ha traido bucnos
resultados, lo que depara el futuro va a ser una economia que se rija, practicamente solo por
la ley de la oferta y la demanda en un mundo cada vez mis competitivo.

9.- Las empresas de todos los scectores tendran un mercado mucho mas amplio, pero al
mismo tiempo se tendrin que modernizar y preparar para una competencia a nivel
internacional. Para este reto hay varios caminos; como las alianzas estratégica, ¢l hacerse de
teenologia y la busca siempre de la calidad total en sus procesos y en sus productos al

publico
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10.- Para los mexicanos, esto puede significar que los ricos van a ser miis ricos al contar
con todas las herramientas para capacitarse mejor, hacerce de la tecnologian mas moderna y
de acceso a financiamiento, en forma mas dindmica, micntras que los pobres se enfrentarin
a condiciones de vida cada vez mas dificiles al ir siendo reemplazados primero por
maquinas mecanicas, ahora por computadoras y mas adelante con robots. Quedando a
eleccién de cada uno de nosotros a que Jado quercmos pertenecer.

11.-Existen otros aspectos muy imporantes que debemos cuidar, dentro de los que se

cuentan:
- La preservacion de nuestra cultura, e identidad nacionalpero sin dejar de enriquecernos de

las demas culturas del mundo

- El cuidado de nuestras propias industrias , en especial de ciertos scctores como la
agricultura, el petréleo y los servicios financicros.

- El cuidado de nuestro medio ambiente nacional y global

- Y la preservacion de nuestra autonomia, tanto politica como econémica.

12.- Para que ¢l Tratado de Libre Comercio bencficic a todos incluyendo por supuesto a
nosotros los mexicanos, debemos afrontarlo con un espiritu de competencia, no buscando
ofrecer mano dec obra barata, porque esa la exportamos desde hace tiempo; no convirtiendo
a nuestro pais en una parafso para empresas altamente contaminantes, por que México sélo
tenemos uno y hay que cuidarlo por siempre , "pues es un legado de nucstros padres que
nos han prestado nuestros hijos"; no s6lo debemos ser paises manufactureros, y
exportadores de¢ materias primas, debemos buscar nuestro desarrollo, tecnolégico, a través
de mejor capacitacion de nuestra gente y la mcjora de los procesos productivos de nuestras
fabricas. no debemos permitir que nos impongan politicas cconémicas, si bien estamos en
una economia globalizada debemos ser arquitectos de nuestro propio destino y ser nosotros
mismos quienes clijamos el camino que mds nos conviene ; no debemos depender del
capital extranjero para el desarrollo de nuestra economia pues e¢ste no tiene arraigo,
entonces pucs debemos fomentar el ahorro interno; Debemos pues tomar las cosas como

vienen, con valor, pero con inteligencia.
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