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INTRODUCCION

El concepto de globalizacién financiera aparece a finales de los aflos setenta y se vuelve
cada dia méas tangible dentro de nuestro rol de vida. Se concibe entre otras muchas
opiniones como aquel proceso mediante cl cual se conforma una estructura de mercado que
suponc la climinacidén de barreras de los diversos mercados financieros locales, por lo tanto,
el comercio de capitales y mdis aun los agentes financicros, conciben y propician un
mercado cn el que interactian los mercados monetarios y financicros nacionales entre si, y

al mismo tiempo con los mercados mundiales.

Al ser una tendencia de cardcter global, era de esperarse que tal proceso se manifestara en
tiecmpos y formas hcterogéncas cn las economias nacionales del mundo. En un primer
momento, la globalizacion financicra se manifiesta en los paises industrializados, es ahi

donde se desarrolia una nucva estructura competitiva entre las instituciones financieras.

Esta nueva forma de competir esta determinada principalmente por la liberalizacién de las
actividades bancarias y no bancarias, (combinacién de una menor participacion bancaria en
la intermediacidon financicra cldsica a la vez de una mayor participacion de los bancos en
los mercados de capital a través de la banca de inversion) ademas de un proceso de
concentracién de mercado (tanto nacional como intemacional) mediante fusiones y
adquisiciones quc responden basicamente a las presiones de competencia en costos,

tecnologia, nuevos procesos y nuevas formas de mancjar ¢l niesgo.

La liberalizacion de los mercados promucve la desregulacion financiera (que permite
mayor libertad a los intermedianios financicros para competir en la provision de servicios
financieros) la innovacion financiera (que deriva de la necesidad, cada vez mas pujante, de
nuevos scrvicios financicros, mis rapidos, flexibles v seguros), la innovacion tecnologica
(que fundamente ¥y cjecute el instrumento tecnologico por medio del cual los servicios de
informacion scan congruentes con los servicios financicros) v finalmente, la busqueda de
nucvas oportunidades para anvertir (expandir el mercado, mediante la participacién

accionaria en intermedianos tinancicros nacionales ¢ intemacionales).




Estas medidas de liberalizacién de mercados de capital fueron adoptadas por primera vez
en cconomias no industrializadas durante la década de los afios ochenta y principios de los
noventa. El efecto de tales medidas sobre la estructura financiera de los Estado Nacién
depende del grado de desarrollo que tenga la ecconomia “‘receptora™, caracteristicas y

circunstancias eccondémicas ¢ histéricas, grado de proteccionismo y legislaciones, entre

otras.

Las circunstancias rcales quc caracterizan a los sistemas financieros dec los paises no

industrializados son:

1) Excesiva recurrencia a la intermediacién financiera indirecta (es decir, mediante la
utilizacién de intermediarios financicros bancarios) y por lo tanto la sub-utilizacién de
mercados de capital.

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

Es visible que los efectos de la globalizacidn financicra sobre las cconomias
industrializadas y no industrializadas son totalmente heterogéncos, esto debido a que los
grados de regulacién, la apertura financicra, las formas y medios en quc los flujos de capital
sc cstablecen son ampliamente diferentes. Sin embargo, esta circunstancia de caracter
estructural y de desarrollo econdmico no implica un impedimento inherente para que el
proceso de globalizacion financiera en el modelo trazado por economias industrializadas,
hallan sido implementados en ¢l resto del mundo. El objetivo sc delimita entonces a
establecer la nueva estructura financiera capaz de asegurar la libre, eficiente y sustancial
circulacion del capital entre los agentes financicros mundiales la cual busca en altima

instancia mercados de mayor rentabilidad con ¢l menor ricsgo posible.

El proceso dc globalizacion financiera establece (por todas sus caracteristicas y tendencias
que implica), un gran rcto para aqucllas cconomias no industrializadas, ya que, de no

adecuarse al nuevo rol econémico financicro mundial quedarin rezagadas.




Sin embargo, por todos €s sabido, que cualquicr teoria econémica establecida en y para
naciones industrializadas no es nccesariamente cficiente para las economias de la periferia.
El gran reto para estas cconomias consiste entonces en: *° comprender las tendencias,
mecanismos, formas y fondo del nuevo rol financiero global para después adecuario de una
mancra eficiente en las cconomias nacionales (dependiendo de su particular estructura, que
radica en un desarrollo histérico), para de esta mancra participar conscientemente dentro

del cada vez mas complejo mercado financiero de capitales.

México no ha estado fucra de los alcances de la globalizacién financiera; mas aun desde
finales de los anos ochenta ha implementado reformas de caracter estructural con la

finalidad de insertarse abicrtamente al proceso de globalizacién.

Fue en ¢l aio de 1988 cuando un importante programa de estabilizacién econémica fue
establecido, aunada a una agresiva reforma a la estructura financicra imperante en aquellos
afos. Esta refonma estructural implica cntre otras: la adccuacién y reestructuracién del
sistema financicro nacional como respuesta al programa de liberalizacion y desregulacidn

de los sistemas financieros internacionales. .

A partir de entonces, los agentes financieros locales y la banca nacional (que es la que en
este estudio en particular interesa) se han tenido que ajustar y transformar a los nuevos
requerimicntos de la globalizacidn intemacional, mediante procesos de capitalizacién,
desarrollo tecnologico, desregulacion, innovacidn financiera ctc., para que de csta manera,
los bancos nacionales secan capaces de competir, v sobrevivir, dentro de un mercado

intemacional cada vez mas requeriente.

El tema dcl presente estudio, debido a sus propias caracteristicas ¥ mas aun a su actualidad,
pucde abordarse ya sea mediante su cardcter histdrico, empirico o tedrico. Cabe hacer
mencion, que la cantidad de fuentes de informacion es muy diversa y basta, que va desde
libros, articulos, revistas, notas periodisticas, textos abiertos, escritos de investigadores,

informacion en red. cte. tanto de produccion nacional como extranjera.




Por todo lo anterior la base tedrica del estudio esta establecida mediante la recopilacion,
andlisis y descripciéon de todos aquecllas fuentes representativas, que para fines de esta

investigacién han sido utiles e ilustrativos.

De tal caso, la estructura de la presente investigacion estd conformada por tres etapas que

son:

1. Desregulacién e internacionalizacién financiera ¥y sus efectos sobre los sistemas
bancarios internacionales. En los dos primeros capitulos s¢ aborda, de una manera general
los conceptos de globalizacién, liberalizacion y desregulacion financieras, asi como, sus
origenes y tendencias. Asi mismo, se hace un andlisis de los sistermas bancarios mas
influyentes a nivel internacional como son los de Alemania. EUA y Japén. Finalizando con
la descripcién y conceptualizacion de los modelos bancarios, para de esta manera
esquematizar a cada uno de los sistemas bancarios mas influyentes y determinar hacia

dondec sc dirigen.

2. L.a reforma financiera en México (1988 - 1994), crisis financiera y Sistema Bancario
Mcxicano actual. En éste capitulo sc estudiara al Sistema Bancario Mexicano y su
respucsta ante ¢l proceso de liberalizacidn financiera intermacional desde finales de la

década de los ochenta hasta el afo 2001.

3. Banco Mcrcantil del Norte, S.A. como nuevo modelo de banca comercial en México
Finalmente, en éste capitulo se estudiard ¢l caso particular de Banco Mercantil del Norte,
S.A. El cual permitird establecer la forma en que este banco ha respondido a los

requerimientos de un mercado glohal.



CAPITULO 1
REPRESION FINANCIERA'

Con la independencia y ¢l fomento de la banca nacional en los paises en desarrollo, surgié
un sistema bancario “ncocolonial™, en el que prestatarios privados y oficiales favorecidos
siguen absorbiendo el limitado financiamiento disponible a béjas tasas rcales de interés, que

con frecuencia son mucho menores que ¢l costo de oportunidad del escaso capital.

Una vez mas, la masa de los pequefios agricultores y de la industria urbana autdctona
scguian financieramente ‘‘reprimidos™, pese que cran dueilos de una considerable
proporcion de depdsitos que servian de base a la expansion de crédito de los bancos a los
cnclaves privilegiados. Las tasas reales de interés pueden scr hasta mas desproporcionadas
cn cste sistema neocolonial, respecto al colonial, aunque el sefloraje sin compensacion

alguna ya no vaya a parar a ningin contexto financiero extranjero.

Cuando se fijan topes usurarios a las tasas de interés que se cargan por préstamos bancarios,
estos enervan la capacidad y predisposicion de los bancos comerciales para servir a
pcequeiios prestatarios de toda clase. Una tasa de interés maxima de 10% no llega a absorber
los costos administrativos y riesgos potenciales de falta de pago inherentes al pequefio
préstamo. Por esto, la gran masa de las pequeas empresas familiares es llevada a manos de
los usurcros. Ademas de restringir ¢l volumen global del préstamo bancario, los limites
maximos de los intereses aseguran que ¢l gotear del financiamiento disponible caiga sobre
prestatarios absolutamente seguros, cuya reputacion sea conocida o cuya garantia se halle

relativamente exenta de riesyo.

Estas restricciones a las tusa de interés pucden ser consccuencia de los intentos por
reglamentar ¢l poder del monopolio de un sistema bancario que, a no dudarlo. es verosimil

que esté sumamente concentrado en una economia pequeiia.

' "Fexto -resumen del Capitulo V1 “Repressén financicra e inflacion™ en Mchinnon (1974)




El autofinanciamiento (definido como la inversién en dcterminada empresa o unidad
econémica de unos ahorros acumulados cn ella misma) describen en forma razonablemente

precisa la situacién quc prevalece en las economias en desarrollo, donde no existe un

mercado de capital que opere.

La liberalizacién plena exige quc sc traspasen los confines del autofinanciamiento y se
canalicen fondos externos hacia grandes y pequefios inversionistas. que pueden ganar

clevadas tasas de rentabilidad marginales ¢ intramarginales.

De aqui que dcba propulsarse un sistema monctario mas costoso fundado en ¢l crédito
bancario extensivo a fin de sacar partido mas plenamente de 1a capacidad que el dinero y el

cuasidincro tienen de atracr ahotro en un mundo tleno de incertidumbre.

La banca organizada posce un triste historial en lo tocante a adelantarse a la economia de
los paises en desarrollo, y a scrvir en las zonas rurales en general y a los pequefios
prestatarios en particular. El crédito bancario sigue siendo un apéndice en ciertos enclaves,
hasta ¢s frecuentc que los déficits gubernamentales ordinarios en cuenta corriente tengan

prioridad en los limitados recursos crediticios de los bancos de depdsito.

El financiamiento dcl resto de la economia tiene que correr por cuenta de los parvos

recursos de usurcros, prestamistas prendarios y cooperativas. Dicho fendmeno es el que

denomino “‘represion financiera™.

La incapacidad de los bancos para obtener tasas de rendimientos de alto equilibrio de los
préstamos quc conceden a sus clientes privilegiados sc refleja a su vez en un bajisimo
rendimiento para sus depositantes (un rendimiento Que bien puede ser negativo en términos

reales si la inflacion tienc alguna importancia).

Un incremento en la cficiencia del crédito bancario ¢s condicion necesaria para ensanchar

la magnitud rcal del sistema monctario ¥ mitigar la represién financiera.




Pero hasta un 10% como tope maximo de la tasa de interés sobre préstamos puede
. proporcionar un margen bastante confortable entre unas tasas de interés sobre depdsitos a la

vista fijadas en cero y de los depésitos a plazo con devengo, digamos, de 5%.

Una respuesta (al descquilibrio en la disponibilidad y el costo del crédito dentro de una
cconomia) consiste en extender las restricciones a las usura (los topes maximos a los

intereses cargados por los bancos).

Es indudable que semcejantes politicas pueden arrojar del templo a los prestamistas, con lo
que al mismo ticmpo se cicga la fuente por la que gotea el financiamicnto rural. De donde
resulta una fragmentacién todavia mayor de la rentabilidad del capital y mas inestabilidad
cn los precios de los productos del campo. Asi mismo, cuando las restricciones sobre las
garantias hipotecarias son enérgicas, convierten a los futuros prestatarios on prestatarios sin
parantias, clevando el costo del financiamiento extemo y. por lo general, fragmentando

todavia mas ¢l mercado de capitales.

El problema de suministrar garantia siempre existird, pero se hace mas critico cuando las

tasas de interés sobre préstamos son 1an altas que hay bastante probabilidades de mora.

La pormenorizada informacion requerida de los funcionarios bancarios encargados de los
préstamos puede ser costosa en cuanto a recursos especializados. El riesgo es clevado, y
quizd no s¢ pucda contar con una garantia segura. A no dudarlo, es de esperarse, que la

situacién de los servicios del prestamista bien informado seria cara.

Asi pucs, seria de esperarse que las tasas de interés de equilibrio cargadas por los bancos a
pequcios prestamistas, scan sustanciales, a fin de reflejar con precisidon los costos

crediticios.

No obstante cn los préstamos agricolas y en otros de poca monta cs probable que puedan

cargarsc tasas reales de interés de 15 a 25% a fin de que scan rentables tanto para bancos

como para deudores.



Estas tasas scrian lo bastante clevadas para desviar fondos que se destinaban a inversores de
bajo rendimiento en enclaves urbanos, pero, a la vez, reducian espectacularmente algunas
tasa de interés extremadamente altas, cargados en los tradicionales mercados de crédito. No
hace faita decir que la clevada ¢ incstable inflacidn hace que seca mucho mas dificil para la

banca organizada (que ha de atenersc al dincro como numcrario) ¢l competir

comercialmente.

Ademas de csforzarse a llegar directamente a los prestatarios rurales, hay ocasiones en que
los bancos pueden ahorrar considerable gasto administrativo trabajando por intermedio de

institucioncs tradicionales como son las coopcrativas agrarias.

Al igual que las coopcerativas, los prestamistas locales poscen valiosa informacién
confidencial que puede movilizarse utilmente al legalizar sus operaciones mediante la
supresién de las restricciones usurarias y al permitirseles ensanchar su base crediticia con
financiamiento bancario. En algunos paises cn desarrollo, estas dos medidas parece que

ampliaron sustancialmente la competencia en los mercados tradicionales de crédito.

Por otra parte, la principal carga de asegurar que hay uniformidad en las tasas de
cmpréstitos y de que la competencia tenga amplia base reside en el crédito bancano directo.
Los bancos pueden ser organizados para operar en forma competitiva o para simular

practicas compctitivas de préstamos y depdsitos, aunque la estructura bancaria siga estando

sumamente concentrada.

En los mas de los paises en desarrollo. esto requiere un considerable aumento de Ia bucna
disposicion y capacidad de los bancos para comparar valores primarios, de inversionistas
finales, a tasa de interés que reflejan la escasez general de capital y los peculiares costos
administrativos de dar servicio a cada clase de prestatario. De igual imponancia es que el

plazo dc disponibilidad dc tal financiamiento sc prorroguc considerublemente.




Una estrategia de clevadas tasas rcales de interés (donde de hecho hay abundancia de

financiamicento a dichas tasas) pucde ser casi imposible en una economia de alta ¢ inestable

inflacion.

La incertidumbre y el afan de evitar ricsgo pucde hacer que aquellas tasa nominales de
interés que incorporan la esperada inflacidn futura de los precios les pareczca demasiado
elevadas a los prestatarios y demasiado bajas a los depositantes. Los primeros no descan
verse atrapados por compromisos de altas tasa nominales fijas de interés en ¢l caso de que
ceda la inflacién, en tanto que los dltimos no quieren verse anulados en el caso de
producirse una inesperada aceleracién en ¢l movimiento alcista de los precios. De aqui que

no puedan concertarsc obligaciones financicras de ninguna especie, salvo las de plazo

menor.




CAPITULO 11

DESREGULACION E INTERNACIONALIZACION FINANCIERA Y SUS
EFECTOS SOBRE L.OS SISTEMAS BANCARIOS INTERNACIONALES

Para poder entender los alcances de la internacionalizacion financicra es necesario retomar
y comprender aquellos *“factores™ quc determinaron la integracién de los mercados
financicros internacionales. Para cllo es neccesario realizar un recuento de los sucesos

eccondémicos mas significativos que han marcado ¢! destino de dichos mercados en las

altimas décadas.

*“Desde la ruptura de Bretton Woods, ¢l devenir de los mercados financieros intemacionales
esta caracterizado por la desregulacién y la innovacion financieras, la incorporacién de
nucvas tecnologias, Ia renovada presencia de intermediarios financieros no bancarios y una

compctencia irrestricta™ .

La mayoria de la literatura histérica financicra converge en la tesis central sobre los
“*factores™ determinantes del paradigma financiero internacional de nuestros dias. Esta tesis
cnuncia que a partir del fin de la s'cgunda Guerra Mundial, se comienzan a gestar los
determinantes de los nuevos sistemas monetanos nacionales ¢ internacional. En ¢l periodo
de posgucrra, surge la necesidad de encontrar un sistema monectario internacional que
lograra cstabilizar los tipos de cambio y que la mismo tiempo, estableciera un movimiento

controlado de los capitales intemacionales.

Como respuesta a esta necesidad, se establece la Conferencia Monetaria y Financiera
Intermnacional de Bretton Woods (afto de 1944). Este fue un acuerdo firmado por Estados
Unidos de Nornte América (EUA). Gran Bretana (GB) y 42 paises aliados, el cual condujo a
Ia creacion del patrén oro délar y al establecimiento de un sistema de tipos de cambio fijo y
estable respecto al dolar (las demas divisas de los paises restantes del acuerdo fijarian el
valor de su moneda respecto al dolar estadounidense). De este acuerdo nacen también, el
Fondo Monctano intemacional (FMI) » el Banco Mundial (BM). El pamcero con la

responsabilidad de mantener [a convertibihdad monctana (otorgando préstamos para evitar

* Correa (1998) pag 22
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devaluaciones) y promover ¢l comercio intemacional. El segundo, con ¢l fin de otorgar
préstamos para [a reconstruccién de la posguerra y apoyar el desarrollo de los paises del

Tercer Mundo3.

Dec esta manera, durante casi tres décadas, el Acuerdo de Bretton Woods rigié el sistema
financicro internacional, logrando ‘“‘que ¢l délar se convirticra en la principal moneda
internacional y quc 1a Tesoreria de los bancos comerciales de 1a Unién Americana se

constituyeran en la en la principal fuente de liquidez intemacional'™ .

A finales de la década de los setenta, ¢l ritmo de crecimiento de la inversién en EUA,
registra un descenso, al mismo tiempo que sc registra un enorme déficit en su balanza de
pagos, cn una primer instancia, originado por ¢l acelerado incremento en ¢l gasto militar de
la guerra de Victnam y después, por la creciente exportacién de capitales dec las firmas
transnacionales. Lo cual provocé que la cantidad de ddélares que se encontraban circulando

alrededor del mundo fuera mucho mayor a su propia demanda.

De csta manera, fue imposible sostencer la convertibilidad fija del oro — délar, con lo que en
cl afo de 1973, se marcd la ruptura del Acuerdo de Bretton Woods. “El rompimiento de!
sistcma de Bretton Woods no es sustituido por un nucvo sistema si no que se establece un
acuerdo provisional, el “patron de flotacidn controlada™, que en un principio parece
funcionar pucs proporciona flexibilidad a las balanzas de pagos para ajustarse y enfrentar
los problemas ocasionados por la creciente inflacion mundial pero que postenormente se

- et
revela como extremadamente inestable™ .

Para mediados de los anos sctenta, la Organizacion de Paises Exporntadores de Petréleo
(OPEP) decretd un embargo de petrdleo al occidente, ¢l cudl ocasiond que cl precio del

crudo subicra 300%, de¢ 2.75 USD a 12.50 USD por bamil®.

* Algunos otros vrganimos () o pocesanamente de Menor importancial resultantes del acuerdo son: ¢l
Acucrdo General de Tantas » Aranceles (GATT) la Organizacion para s Cooperacion v el Desarrollo
Foonomico (X D) v el Banco de Pagos Intermacionales de Basilea Suwza (BPD)

* Mantey (1989) pag 29

* Torres (24G1) pag I}

* Mansell (1992) pag 60
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En cste contexto, aqucllos paises productores de petréleo vicron crecer su superdvit en
cuenta corricnte, mientras que aquellos paises imponadores de energético, se vieron con
importantes déficits cn sus balanzas. Esto provocé incvitablemente una crisis del sistema

monetario internacional, que dio como resultado altas tasas de inflacién combinadas con un

periodo de recesion ccondmica (estanflacién).

Como respucsta a estos choques, los principales paises capitalistas coincidieron en
implementar medidas que contrarrestaran los altos niveles de inflacién. Como medida
principal, se fijé ¢l incremento de las tasas de interés. Esta afecté directamente a todos

aquellos paises con un endcudamiento exterior excesivo.

Resultado de este incremento de las tasas de interés internacionales, varios paises en
desarrollo” con alto endcudamiento externo, se declararon en incapacidad de pago (entre

cllos México), lo que desembocé en la **Crisis de la Deuda de 1982%,

A partir de esta crisis de deuda, sc genceralizé un acuerdo intelectual (mas no formal) en el
que se exhortaba a los paiscs deudores a realizar una adecuacion de su politica econémica
intema. A este acuerdo intclectual, sc le denomind Consenso de Washington, ¢} cual
proponia un reajuste en los programas de politica econémica de estos paises, a cambio de

la obtenciodn de apoyos financicros provenientes de las instituciones multilaterales con sede

en Washington.

“Tres aspectos del consenso de Washington ataffen al sector bancario; uno de cllos sc
reficre a lo tipos de interés (libre determiinacién de las tasas de interés por ¢! mercado), otro
a la privatizacion (de empresas cstatales, incluidos los bancos, que se consideraban como
incficientes) y ¢l tercero a la inversion extranjera directa (el cual significaba la eliminacién

X

de barreras para su entrada)

7 que fundamentaron su politica de crecinuento ccondmico en la obiencidn de créditos en el exterior
* Naciones Unidas ( 1999) payg. 147,
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Durante la década de los ochenta, los paises industriales como EUA y GB quc sc
encontraban rezagados de la competencia productiva mundial, enfrentaron la crisis
mediante la implantaciéon de “‘politicas liberales™ que buscaban lograr la transicion del
viejo sistema cstadista, hacia uno que dicra lugar a un “capitalismo informatico global™
regulado por las leyes de mercado. Este cambio de rumbo en la economia mundial estuvo

asociado con la llegada al poder de Margaret Thatcher en GB y de Ronald Reagan en

EUA"q

Ambas tcorias (Tatcherismo y Reagonomia) de liberalizacion sc fucron permeando a las
economias mundiales de tal forma que ¢l neoliberalismo surge como modelo a seguir
dentro de las decisiones econdmicas politicas y publicas de la mayoria de los Estados

Nacidn.

A partir de este momento las cconomias desarrolladas y en vias de desarrollo, dirigen sus
esfuerzos a realizar un esquema dec liberalizacion y desrcgulacion de sus sistemas
econdmicos y financieros, a fin de responder a esta nucva orientaciéon de politica econémica

en la que se privilegia al mercado.

Dentro de este nucvo paradigma globalizador y de mercado, ¢l presente trabajo dirigird
principalmente su atencién, a la apertura y desrcgulacion del sector financicro, tanto
internacional como nacional, y mas ain, especializando su investigacién en los alcances

que para la banca representa la globalizacion y desregulacion financiera.

® Torres (2001) pig. 36
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1.1 Globalizacién Financiera

“El argumento tedrico para globalizar la libre modalidad del capital s¢c funda en una
macroversién dec la hipdtesis de mercado cficiente: en la quec los mercados de capital
liberados de la injcrencia gubernativa optimizan la determinacién de precios de los activos

de capital y la asignacién cficiente de los recursos susceptible de invertirse™'°.

Dentro del contexto de globalizacién econdmica y financiera, nos enfrentamos entonces a
una esfera en donde las fronteras politico - territoriales ya no corresponden a los intereses y
alcances econdémicos y de mercado. Una esfera en donde las transacciones comerciales,
productivas y financicras no tengan un espacio limitado de accidn, es decir, sca “global™.
Esto implica, que las economias nacionales (como tales) tengan cada vez mas una menor

imponrtancia y tiendan a desaparecer'’

De esta mancra, la globalizacidn financiera dicta ¢l nuevo paradigma del sistema monctario
mundial, el cual tiecne como principal funcién: fijar la estructura en la que se realicen las
transacciones ccondmicas, comerciales y financieras internacionales'?. Esta funcién es
realizada mediante ¢l desarrollo de los procesos tecnolégicos en ~informética,

telecomunicaciones y de procesos productivos cada vez mas “increiblemente” eficientes.

Este nuevo sisiecma monetario mundial resultante de la globalizacién (econémica,
financiera y comercial), ha provocado por un lado, la reduccidn de los costos de
intermediacion como resultado del financiamiento directo (desintermediacidn), ademas de
ofrecer una creciente gama de fuentes de ahorro (valorizacidn ¢ innovacién financiera). Sin
embargo, este nuevo paradigma mundial, ha generado diversos problemas:

1) Ladesconeaion de las finanzas de la economia real

2) Financiacion del mercado de cambios

. ~ 1t
3) Generacion de turbulencias financieras

s
Felin (2000)
' para un analisis mas detallado de 1os aconteaimicntos mas que dicron lugar 3 la globalizacién, ver Cuadro

1-4. Pasos a la globalicavion En Heyxman (1998 pag. 9.
¥ v que adenmuis de pertmtir la acumulacion de capital opere eficientemente los valores de las monedas de los

aiscs
' Morales Najar (1999)

14




A este respecto podemos rcscala-r los resultados encontrados por el FMI'?, el Fondo calcula
que durante ¢l periodo 1988 — 1995, 36 de los 181 paises miembros, habian tenido por lo
menos una crisis bancaria sistematica. Al mismo tiempo, 108 dc cllos habian atravesado
por uno o mas periodos de ‘‘notorios problemas bancarios™. A estas crisis financicras
debemos agregarles las de los paises asiaticos (1997), la crisis brasilefia (1988) y la mas

reciente, la crisis de Argentina (2001).

Dentro de esta perspectiva, la globalizacion financiera ha orillado a una cada vez mas
dominante ¢ incstable intemacionalizacion de las transacciones financicras y por lo tanto,

de la intemacionalizacion de la banca y de los intermediarios no financiceros.

Se reconoce la importancia y lo interesante que resulta el estudio del proceso globalizador,
sin embargo los alcances del presente trabajo no esta dirigidos en este sentido, por
consiguiente creemos necesario presentar y rescatar todos los conceptos arriba expuestos,
para de esta manera poder entender los factores que han influenciado en e! “nuevo modclo

de banca™ ¢l cual es necesario para lograr los fines del presente trabajo.

1.2 Tendencias de 1a Banca dentro de la Globalizacién Financiera

El proceso de globalizacidn financiera implica por un lado, la eliminaciéon de fronteras que
antes scpararan a los mercados, por otro lado la desregulacién'® de los sistemas financieros
nacionales para dar libre acceso a la circulacidn internacional de los flujos de capital y
finalmente un proceso de desintermediacion financiera, la cual implica,'® la disminuciodn de

los flujos de capital que transitan por los intermediarios financicros a favor del transito por

medio de las finanzas directas

Son precisamente estas tendencias, las que han originado quc ¢l sistema bancario

internacional busque una nueva dimension y estructura, mediante la cual se adecue a las

“EMI(1999)

"* Para podercomprender ef concepio de “dessepulacion” es necesano paumero retomar ef concepto de
“regulacion’™ que en palabras de Marshall (1992) Jo descnbe com conjunto de disposiciones onentadas a
ascgurar 1a conredta avgnacion de recursos financreros, v a ampedin Ja asuncion Jde Hiesgos cacesivos y su
posteniur transferenaia. sin da voluntsd evpheita de las partes o sin una adecuada compenaadion ccondmuca, de
las institucioncs finandicras a los Joepositantes v de estos a la sawiedad

"™ Comw 1o veremas mas a delante 3 detalle
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nuevas necesidades y esquemas del nuevo sistema monectario intemacional, y por ende

aproveche de la mejor manera las oportunidades que surgen de él1.

Dentro de esta perspectiva, la banca necesita redimensionar sus alcances, estructura,
idcologia, formas y fondo de sus actividades, e¢s decir, adecuarse a un “*Modelo™ que

responda a los requerimicntos de un mercado globalizado.

En consccucncia creemos necesario estudiar, aquellos “Modelos™ y “sistemas bancarios™
que mds influencia tienen sobre ¢l sistema financicro intemacional, para de csta manera

explicar cual es la tendencia en la que convergen todos los demds sistemas bancarios de la

esfera,

1.3 Sistemas bancarios més influyentes a nivel mundial

Alemania.
El Sistema Financiero de Alemania esta orientado predominantemente hacia la

intermediacién financiera, antes que hacia los mercados financicros directos. Los bancos
constituyen ¢l tipo mas importante de los intermediarios financieros ya que dominan

virtualmente en todos los tipos de la actividad financiera.'’

El modelo bancario aleman sc¢ caracteriza por guardar una relaciéon muy cercana de
intereses entre bancos y empresas, debido a que el control de las grandes empresas sc Heva
a cabo a través de los bancos. Dicho de otra forma, los bancos alemanes mantienen una
participacion accionaria importante, por lo que forman parte del consejo de administracién
de las empresas a las que les proporciona servicios financicros. De esta manera, cuando es
necesario un préstamo, la empresa acude a su banco el cual le da una ascsoria financiera
completa y da seguimiento continuo del crédito. De tal forma que las relaciones banca

cmpresa se mantiene a lo largo de ticmpo fundamentado en la busqueda de interescs

ccondmicos comunes.,

Swary ltzhak y Topf Barmy (1993)
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La banca alemana sec distingue por tener una politica de monitorco sobre las empresas, cs
decir, los bancos cuentan con una infraestructura informatica y administrativa, que les
permite dar un scguimicnto preciso de las actividades financieras de sus clientes, con ello,

logran erogar una mayor cantidad de créditos sin tener 1a preocupacién de que sus clientes

scan morosos.

Esta cstratcgia a permitido a las empresas alemanas disponer de capital a largo plazo a un

costo menor. Y al mismo tiempo ha permitido a los bancos alemancs otorgar créditos con

un nivel menor de riesgo.

Podemos esquematizar a la banca alemana como banca universal'®, la cual cuenta con un
gran nimero de sucursales distribuidas dentro de su territorio, ofrece virtualmente todos los
productos y servicios financicros y finalmente, en comparacién con EUA y Japén,

Alemania cuenta con un mercado de capitales menos sofisticado.

Los grandes bancos comerciales como son Deutsche Bank, HypoVercinsbank, Commerzbank y
Dresdner Bank (conocidos como los Grossbanken, ver cuadro 1.1), son grandes bancos a
nivel nacional ¢ internacional que cotizan en la bolsa de valores. Basan su desarrollo y
fortaleza cn la relacién empresarial, la cual permite un abaratamiento del crédito, el control

y monitoreo de las empresas y 1a recoleccidn de infonmacidn confiable.

Existen también los bancos regionales, privados, de ahorro y extranjeros. los cuales han
sido desplazados de la actividad de intermediacion bancaria dentro de Alemania, debido a

quc no cucntan con una relacién de negocios tan desarrollada como las grandes bancos

comecrciales.

* = industna bancana, por lo general, se divide para fines conceptuales y/o legales en bancos comercuales y
aquellos que son bancos de inversion 1os bancos comercialen se espevializan en recabhar depositos vy hacer
préstamas, esto os hacer intermediacion. en wnto que los bamos de 1nversion se especalizan en intermediar
operaciones de Giulos (€310 s, en 13 suseripaion de titulos, ast comwo llevar 3 cabo tunciones de dsstribucion y
corretaje de valores). Los hanvos Que realizan ambas funcioncs se conaxien conmw barwos unmvenales y se
cncucntran, sobre tovdo, en Buropa Conticntal™ Mansell (1992) pap 141
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Los bancos extranjeros que han establecido sus sucursales en Alemania se han enfocado a
la provisién de servicios a las empresas internacionales que operan cn el territorio aleman,

cl financiamiento al comercio exterior y la transferencia intemacional de fondos.

Cuadro # 1.1. Principales bancos alemanes cn ¢l afio 2001
Ranking . Suongest Tier BIS
en ':4‘;?:;:?! One capital (S/:!:;Til:n) Capital
Alemania ($ million) Ratio
1 8 Deutsche Bank 20,076 874,706 12.60
2 12 HypoVereinsbank 19 806 666,707 10.00
3 35 Commerzbank 11.653 427,78 9.90
4 37 Dresdner Bank 11,209 449,898 11.80
s 46 Westdeutsche Landesbank Girozentrale 8,762 367,221 9.30
6 56 Baycensche Landesbank 7.013 275,276 9.80
7 79 DG Bank Deutsche Genossenschsftsbank 4,963 247,935 9.20
8 81 Landesbank Baden - Wurttemberg 4,822 257,519 Na
9 87 Bankgescllsch Berlin 4,248 192,496 8.90
Landesbank Schleswing-Holstein
10 110 Girozentrale 3.362 117.912 10.20

Fucnte: The Banker, julio 2001

Debido a las recientes tendencias intemacionales y a las nuevas reglas de competencia en el
ambito financiero intemacional, los bancos comerciales alemanes deberan adecuarse a estas
nuevas formas de hacer banca. Esto sc reflejara en la cada vez mas recurrente bisqueda de
créditos dentro de los mercados de capital por pante de las empresas alernanas, lo cual no
significa necesariamente quc tales bancos picrdan su papel predominante en cuanto a la

oferta de recursos.

Estados Unidos de Norteamérica

A diferencia de Alemania y Japdn, ¢! modcelo nortcamericano de banca se habia
caracterizado hasta hace pocos aftos por la separacion entre las actividades bancarias y las
actividades de financiamiento directo'. Es decir, ¢l modelo bancario estadounidense aposté

desde 1933, mediante la Ley Glass-Slcuga!l‘w. a la prohibiciéon de la banca universal, la

' [éase “especiahizacion de sus instiuciones”
" Ley Bancania dictada el 16 de juhio de 1933, caracterzada poc el establecimientio de la Corporacion Federal

de Sceguros de Depasito, 1a creacion del la Conusion de Vigilancia de Titulos Conformacidn de un sisterma
bancarto conformado pot bancos nacionales, estatales y locales. En esta ley se dicio 1a prohibicion a fos
bancos en participar en los mancjos de fonda de pensiones, 3 partapar dentro de fos coascros de
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gran dispersién de sus instituciones (muchos participantes bancarios relativamente
pequeiios), y la prohibicion a la banca de inversién dc incurrir en transacciones
correspondicntes de 1a banca comercial.

Sin embargo, a partir de ia década de los sctenta, los avances tecnolégicos en informatica,
teleccomunicaciones, ingenicria financiera, procesos de desintermediacién, 1a bisqueda de la
disminucién de costos y de nuevos mercados, han provocado que la estructura de la banca

estadounidense (y por lo tanto las leyes que la regulan) sufriera una alteracién significativa.

Lo anterior ha derivando en el debilitamiento de las estrictas regulaciones que versan sobre
la banca norteamericana. A parntir de la década de los ochenia, diversas leyes
desregulatorias sc han aprobado®', como resultado, sc climinaron los topes a las tasas de
interés sobre depdsitos, se autorizé a la banca comercial (por medio de filiales ajenas al
negocio bancario) suscribir y negociar valores en ¢l mercado de capitales, se autorizé
también la expansion de los bancos comerciales en todo el pais por medio de bancos

interestatales con cadenas de sucursales.

A pesar de lo anterior, las autoridades financieras estadounidenses contintian apostando por
una marcada scparacién de las actividades bancarias y no bancarias, la cual origina que los
negocios de banca, valores, scguros y arrendamientos se rcalicen por medio dc filiales en
forma de compaiias de cartera, esto ha provocado ¢l auge de enormes conglomerados
financicros que realizan tal actividad (14 de los 48 conglomerados mas grandes a nivel

mundial son de origen estadounidense, ver cuadro 1.2).

Los intermediarios financicros estadounidenses pueden dividirse en tres grandes rubros:

a) Las instituciones depositanias: caracterizadas por los bancos comerciales, que como
sabemos, estan imitadas para realizar financiamiento directo (lo cual ha provocado,

que la banca estadounidense tenga un papel relativamente menor dentro de la

administracion de las empresas industriales » finalmente a separar la actividad bancana de 1y bursanl ¢y

también de fos sepuros) Gonzalesr Onono (200010
M Enue las mas myporntantes fa Tey Gran-St Germann (1982), fa Loy Financial Institunons Reform Recovery
and Enforcement (FIRREA) (19873 Riegle Neal (1994) Para una informuacion Jdetalladas al respecto, se

sugiere: Moncarz, Moncarr (2000}
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cconomia de EUA

comparativamentic con Japén y Alemania). Los bancos

comerciales son el mayor proveedor de servicios financieros en Nortcamérica.

Cuadro # 1.2. Los 50 mayores conglomerados financicros

Institucién por pais

(rmules de millones de dolares. para el afo de 1998)
Institucién por pais

HSBC Holdings 167 ar-Ichi Kanyo y Fuji Bank 949
t_}arcla)-s 376 flank of Tokio-Mitsubishi 756
JJoyds TSB Group 231 Kumitomo Bank 529
National Westnunster 287 Banwa 451
IAbbey National 285 Sakura 420
1hed Zurich 21s fndustnial Bank of Japan 404
falifar 201 Toka: Bank 275
KGU 170
F{n)nl Bank of Scotland 128 YT
i_egal and General 126 RS 619
oyal and Sun Athance Insurance Group 104 redit Suisse Group 428
Punch Alhed 215
1group 669 lemania
Ean\ of Amenca 618 Deutsche Bank 653
#annic Mac 485 Hypovereinsbank 480
IChase Mannb.attan 366 Dresdner is6
Freddie Mac n CommerzBank 340
forgan Stanlcy Dean Watter 318 Wlhanz 203
Memll Lynch 300 Munchencr Rueck 121
f3ank Onc 2061
Farst Umion 217 nCig
KGoldman Sachs 232 Kociété Générale, BNP y Panbas 998
MWells Fargo 202 MAva 404
I mcrican Intemacional Group 194 Credn Lyonnais 218
M3crhshire Nathaway 2 Denis 208
A mérnican Eapress 2
Ylaises Baros
IABM AMOR Holding 451
ING Grocp 412
Fortis Ascguradora 3s2

b) Las asociaciones dc

Fuente. Busincess Week 12 jubio 1999

ahorro ¥ préstamo, los bancos de ahorro mutualista y las

unionces de crédito, son ¢l segundo tipo de instituciones financicras, las cuales, entre
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otras actividades, s¢ cspecializan en la obtencién de depésitos y el otorgamiento de
préstamos a las familias individuales.

c¢) Finalmentc un gran namero de pequeiias instituciones financieras cspecializadas
que no tienen una participacion significativa en la intermediacién financiera, como
pucden ser: los bancos hipotcecarios, las compaiias arrendadoras y los Fideicomisos

de Inversién Inmobiliaria (REIT) por mencionar algunasu.

EUA tienc un total de 205 bancos dentro de los 1000 bancos mas grandes del mundo, lo
que le permite ser la nacidn con mayor numero de instituciones dentro del listado a nivel
mundial, asf mismo, mantiene a scis instituciones dentro de las 25 mas grandes (ver cuadro
1.3). La consolidacién mediante fusiones y adquisiciones que ha adquirido la banca
estadounidense ha sido importante, sin embargo atn existe un gran nimero de

competidores bancarios alrededor del territorio norteamericano, mas de 8,000? (ver cuadro

1.4).

Es de esperarse que en ¢l corto plazo, derivado del revocamicento de la Ley Glass-Steagall,
que los bancos estadounidenses continuarin buscando fusiones tanto con instituciones
nortcamericanas como cxtranjcms“. para de este modo fortalecer sus conglomerados de
servicios financicros a nivel internacional.  Asi mismo la banca estadounidensc esta
obligada al desarrollo de nucvas estrategias, tanto para adecuarse a las nuevas

oportunidades que se le presentan denivadas de la desregulacion, como para mantener su

mercado de influencia.

 Suary Izhak y Topf Barry (1993) pig. 301-306.
** The Banker Julio de 2001.
 Como en el caso de Cingroup al adquinr a Banamex.

21




Cuadro # 1.3. Principales bancos intemacionales en ¢l 2001
(rmulloncs de dblares)
Rankin . Strongest Tier One

Mundia% Banco Pais scapital
1 Citigroup EUA 54,498

2 Mizuho Financial Group Japén 50,502
3 Bank of América Corp EUA 40,667
4 JP Morgan Chase & Co EUA 37.581
5 HSBC Holdings Reino Unido 34,620
6 Crédit Agnicole Groupe Francia 26,382
7 Ind. & Comm. Bank of China China 22,792
8 Deutsche Bank Alemania 20,076
9 Bank of Tokio-Miutsubishi Japon 20,050
10 Sakura Bank Japén 20,035
[} Bank One Corp EUA 19,824
12 HypoVcreinsbank Alemania 19,806
13 uBs Suiza 19,488
14 BNP Panbas Francia 18,889
15 Sunutomo Bank Japoén 18,124
16 Royal Bank of Scotland Reino Umido 18,011
17 ABN Amro Bank Paiscs Bajos 17,689
18  Bank of China China 17,086
19  Credit Suisse Group Suiza 16,566
20 Wells Fargo & Co EUA 16,096
21 Agncultural Bank of China China 15,971
22  Sanwa Bank Japén 15,963
23 Barclays Bank Reino Unido 15,737
23 ING Bank Paises Bajos 14,702
25  FlectBoston Financial Comp EUA 14.334

Fuente The Banker julio 2001

Cuadro # 1.4. Estados Nortcamericanos con mavor nimero de sucursales en el 2001
Sucursales Bancos por
Numero de . Sucursales porcada  Numero de  Bancos per po!
N Poblacion . ) cada 10,000
Sucursales pet capita 10,000 Bancos capita .
habitantes
habitantes
TlHinois 3718 12172130 0 0003058 30 828 0.000068 0.68
Teaas 4493 20291720 0000221 2.21 759 0.000037 0.37
Ninnesota 1542 4807007 0000321 21 Si4 0.000107 1.07
lowa 1373 2873530 0.000478 4.78 456 0.000159 1.59
[Massourt 1992 5494980  0.0002061 363 401 0.000073 0.73

Fuente: The Banker. juho 2001




Las tendencias de desrcgulacién a escala mundial han provocado que ¢l Sistema Financicro
Estadounidense realice en nuestros dias, proyectos destinados al establecimiento de una
legislacién financiera en la que las actividades de banca, seguros, valores, arrendamicento,
fidcicomisos, pensiones ectc.,, sean rcalizadas indistintamente por las diferentes

instituciones, y por lo tanto alentar una compectencia entre los intermediarios.

El modelo bancario estadounidense por ende, determinard su futuro en cuanto a las
restricciones imperantes sobre sus actividades, es decir, la respuesta que las autoridades y
Jos banqucros nortcamericanos pucdan dar ante el proceso de desregulacion mundial,
dictara las oportunidades a las que accederan sus instituciones tales como: nuevas
alternativas de necgocio, la utilizacidn de su experiencia y tecnologia para acceder a nuevos

mercados en ¢l extranjero, consolidacién mediante fusiones entre otras.

Japén
Jap6n cuenta con un modclo bancario que dirige sus actividades principalmente al

financiamiento de la industria y al establecimiento de firmes relaciones entre instituciones
bancarias y cmpresas (entre las que sc¢ cncuentran: cl intercambio de informacién,
financiamiento y servicios de administracién). Aunada a ecstas relaciones, ¢l modelo

bancario japonés busca también mantener una reciprocidad entre bancos japoneses.

Cuadro # 1.5. Principales bancos Japoneses en ¢l 2001
(mullones de dadares)
5:::‘;:‘5 Banco Stongest Tier
Omnc capital
2 Mizubo Financial Group 50,502
9 Bank of Tokio-Mitsubishi 20,050
10 Sakura Bank 20,035
15 Sunmutomo Bank 185,124
22 Nanwa Bank 15963

Fuente: The Banker. julio 2001
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Los bancos japoneses cumplen un papel muy impontante dentro de la economia japonesa, la
cual consiste en apoyar directamente a la industria mediante relaciones “banco empresa™.
Esta relaciones *banco empresa” se pueden resumir en dos: 1. Debido a la magnitud de las
actividades ccondmicas dc las ecmpresas, estas nccesitan de gran financiamiento para
realizar sus actividades, por lo que necesariamente se encuentran fucrtemente apalancadas
(sin necesidad de estar en problemas financicros) y 2. Los negocios estan orientados hacia

corporativos en los que una institucidn financicra satisface las necesidades financieras del

corporativo.

Entre las caracteristicas mas importantes del sistema bancario japonés podemos encontrar:

El art. 65 de la Ley de Valores y Cambios de Japén cl cual prohibe ¢l financiamiento
directo, por lo que los bancos han sido excluidos de intermediar en los mercados de valores,
actividad que han realizado, por consecuencia, los mercados de valores y las casas de bolsa.
Aunada a esta segmentacidon cn el financiamiento directo, ¢l sistema bancario japonés se
encuentra dividido en otros dos grandes rubros: a) la banca y fideicomisos y b) la banca con

financiamicntos de largo plazo vs las de corto plazo.

Existen vinculaciones verticales entre empresas y bancos llamadas “kigyo shudan™ en la
que un banco jucga cl papcl central y las empresas pertenecientes al consorcio estan
integradas horizontalmente. De tal manera que el banco proporciona los conocimientos
técnicos financicros y provee de financiamiento a corto y largo plazo a las empresas

integradas cn ¢l consorcio.

El Sistema Bancario Japonés csta dividido en cuatro tipos de instituciones bancarias:

a) Los Bancos Comecrciales, tradicionalmente Hamados *“citadinos™ (debido a que se
encucntran mayormente en las grandes ciudades), los cuales ofrecen operaciones
principalmente a nivel nacional. cucentan con una amplia red de sucursales.

Descienden de fos sarbatsu™ 3 han sido por tradicion los proveedores de los fondos

* zaibatsu: sociedades o conpailias de cartera (disueltas despues de la sepunda guctta mundial) que poscian
acciones cn comunto de empresas y las controlaban y muchas d¢ esas tenian participacion mayoritaria de

otras.
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dec las grandes corporacionces japonesas (debido a que enfocan su negocio a las
grandes corporaciones y en menor mediada a las empresas medianas).

b) Los Bancos Regionales, su scgmento de mercado crediticio ¢s ¢l de empresas
medianas y pequeiias ademas del gobiernos regionales. En el segmento de ahorro,
los fondos son proveidos principalmente por depositantes individuales (los cuales
por ser al menudeo son discriminados por los grandes bancos comerciales).

c) Los Bancos Extranjeros tienen como principal actividad el intercambio de divisas y
servicios de transferencias intermacionales, debido a que de cierta mancra, los
bancos extranjeros deben de luchar en contra de la diferencia de culturas, lo que
resulta en una base minonitaria de clientes, y un acceso restringido al financiamiento
cn moncda japoncesa,

d) Las Instituciones Financicras Especializadas cstan destinados a realizar actividades
especializadas como pueden ser la de fideicomisos, financiamiento de largo plazo y

la administracién financiera, administracién de fondos de pensiones, asociaciones

de crédito, cte.

La- segmentaciéon que caracterizaba al sistema bancario japonés®® provocaba que la
competencia entre las instituciones especializadas, se intensificara enonmemente. Sin
cmbargo, derivado de una economia intemacional mas integrada y a tendencias dirigidas
hacia la desregulacién y la liberalizacién, la estructura rigida que caracteriza al sistema
bancario japonés ha ido cambiando lentamente. “Estos cambios tratan de obligar a las
instituciones que disfrutan dc una existencia protegida a adaptarse a la competencia cn sus

27

mercados oniginales y en nuevas arcas™.

f.a tendencia a la desregulacion financiera internacional ha visto reducido cl dominio de los
bancos japoneses, debido a una orientacion hacia la utilizacién del financiamiento directo
en lugar de la intenmediacion bancana, y la cada vez mayor utilizacién de la bursatilizacion
de la deuda. A esta situacion se le agrega la cada vez mayor presion internacional (apertura

y competencia directa en los mercados financieros internacionales) hacia las autoridades

** hasta el afo de 1954 cuando s¢ realiza una Prmera recstrcturacion 4e sus mercados finanaictos
T Swary Itzhak v Topf Bamry (1993 pag 213
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reguladoras japonesas. Las autoridades han respondido a tal presién (de una manera lenta y
cautclosa), de tal forma que el cambio ocurrido dentro de la estructura financicra japonesa
hacia un modclo menos restringido y de mayor competencia directa entre las instituciones

financicras se ha venido observando poco a poco.

1.4 Modclos Bancarios
Una vez expuecstas las caracteristicas principales de los Sistemas Bancarios mis influyentes

a nivel mundial, ¢s necesario realizar una descripeion de los diferentes modelos bancarios

quc esquematizan las funciones y actividades de la banca internacional.

Modelo de Banca

El Modelo Basado en Banca tiene tres principales corrientes:

a) Modelo de Banca Universal: Dentro de este modelo, los intermediarios ticnen la
posibilidad de ofrecer una amplia gama de productos y servicios bancarios y no
bancarios ofrecidos por casas de bolsa, ascguradoras, finanzas, almacenadoras,
factorajes, arrendadoras, casas de cambio, ectc. Asi mismo, en modeclo de Banca
Universal s¢ mantienc una relaciéon muy estrecha entre banca y empresa, de tal manera,

que los bancos pueden pertenecer al conscjo de administracidon y mantener propiedad de

las de acciones de la empresa.

b) Modelo de Banca Especializada: Este modelo sugicre, como premisa bdsica, la
especializacién de las actividades y de la estructura funcional en las que incurren los
intermediarios financicros, de tal modo, que la banca se especializara dependiendo al
tipo de servicios quc otorgue, al segmento de! mercado que abarque (individual,

empresarial, de financiamiento dirccto o indirecto) y finalmente al ambito geoyrifico.

¢) Modelo de Banca Central: En el cual, existen relaciones de largo plazo entre un banco vy
una empresa donde ¢l gobiemo participa como un coondinador del sistema bancano, es
decir, un modelo en cl que los conglomerados industriales giran alrededor de una

institucion financicra con la finalidad de lograr un monitorco mas cficiente (v por lo
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tanto menos costoso) de los créditos otorgados, lo cual conllevaria a disminuir los

riesgos de quicbra derivados del financiamiento de proyectos empresariales.

Modelo de Mercado

La actividad de este tipo de bancos sc realiza dentro de las diferentes industrias, tal
participacién sc lleva a cabo mediante la emisién de instrumentos financieros entre los
cuales destacan las acciones y los bonos™. Dentro de este modelo, la emisién de titulos (de
renta variable o fija) sirve como instrumento para el otorgamicento dc financiamicnto a las
empresas. Este tipo de financiamiento requiere, ¢l constante desarrollo de lo innovacién
financicra, de esta mancra, los instrumentos financicros otorgados sean congruentes con la

necesidades de la empresa.

Dentro de este contexto, podemos esquematizar a los Sistemas Bancarios mas influyentes

de la siguiente forma:

Cuadro # 1.6. Caracteristicas de los Sistemas Bancarios mas influyentes.
SISTEMAS BANCARIOS
Alemania EUA Japon

Banca Universal Banca Especializada

Modelo y Banca Central  y Banca de Mercado Banca Central

[Bancos Universales Si No S
Bancos Especializados No Si Si
Panncnp.?mén Accionana dentro de las St No si
jcompadias

f’)cud:" Bancana en empesas no Alta Baja Al

inancicras
Prtsgncu dc'los bancos en los consejos de Si No Si
ladministracion

Desanollo de los mercados financicros Medio Allo Medio
Importancia del mercado acconano Baja Alo Bajo
Presencia ‘dc los bancos en la estructura Modio Baja Alta
k-orporativa
IGrado de regulacion Medio Alro Alio
IExastencia de bancos con control . .
cubemamental Si No S

Fuente Gonralez Osono Roberto (200Q)
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Decrivados dc los procesos de globalizacién y liberalizacién, la necesidad de un libre flujo
de capital entre los agentes econémicos y ¢l cada vez mayor dinamismo en el sector
financiero intemacional referente a la forma de intermediacién entre sus agentes, podemos
estimar quc la actividad conjunta que resulta de relacionar los Modcelos de Banca Universal
y Banca de Mcrcado (cjemplificado en ¢l caso aleman) sera la sinergia a la cual converjan

los sistemas bancarios de cuando menos los paises desarrollados.
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CAPITULO 111
"LA REFORMA FINANCIERA EN MEXICO (1988 - 1994), CRISIS FINANCIERA Y
SISTEMA BANCARIO MEXICANO ACTUAL

Dentro de un panorama financicro mundial gobernado por la desregulacidn y liberalizacién
financiera; una crisis de endcudamicento externo y ¢l agotamiento del modelo tradicional de
desarrollo basado en la excesiva intervencion del Estado en la ecconomia mexicana, fue
necesario, desde el principios del decenio de los ochenta, 1a implementacién de una serie de

politicas ptblicas basadas en ¢l liberalismo econémico y financicro.

Mediante la instrumentaciéon de estas politicas pablicas *‘sc¢ buscaba conformar un nuevo
modclo dec economia abierta a la cconomia internacional en la que la acumulacién de
capital estuvicse orientada predominantemente a la rentabilidad relativa al capital mundial,
con base a una nucva regulacién piblica y bajo el liderazgo dec las empresas privadas,
procurando con ellas que ¢l pais encontrara una nueva inserciéon en la economia

internacional mas acorde a las tendencias de la globalizacién que caracteriza el desarrollo

actual de esta ultima™ 2%

A partir de la crisis de 1982%° sc toma conciencia a cerca del agotamiento de un modelo
ccondmico basado en el aprovechamiento ineficiente de las rentas petroleras y la excesiva
utilizacién de recurso financieros extemos, lo cual condujo a un enorme endcudamiento
externo, bajo crecimiento del PIB, alta inflaciéon y grandes déficits fiscales. Era necesario,

por tanto, un cambio en las normas y reglas dentro del régimen ccondémico nacional.

Para estos afos, el sistema financiero mexicano sc encontraba sumamentce regulado y con
una politica monectaria cjercida a parntir de instrumentos de control directo por parte del

Estado™®, ¢l Banco Central estaba en manos del gobiemo al igual que la banca comercial

B Celso Gamido, Temas Pefaloza (1996) pag 1is

¥ considerada por muchos la peor cnisis econonuca de la lustona contemporanca

* encaje legal, cocficiente de hquidez, cajones selectivos de crédito, determinacion admnustrativa de 1as tasa
de mterés pasiva y activa, ct¢. Mas adelante s¢ retomarian cada una de cllas.
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(nacionalizada cl 1ro de septiembre de 1982), el mercado nacional se encontraba cerrado y
existia una nula vinculacién ahorro — inversién.

Es hasta los afios de 1988 y 1989 cuando se Hevé a cabo la primcra serie dc reformas
importantes al sistema financicro mexicano, tales reformas respondian directamente a los

principios de liberalizacién financicra.

Dentro dc este contexto, es de primera necesidad para el estudio que nos ocupa, investigar
aquel proceso de liberalizacion y desregulacidon financiera  del sistema financicro
mexicano, y mas aun, ¢l que responde al sistema bancano nacional desde 1988, va que de

tal estudio sera posible estructurar ¢l sistema bancario mexicano de nuestro dias.

Para tal caso, en un primer apartado sc presentaran de una mancra general los principios de
la teoria de la liberalizacidn financicra. En un segundo apartado se analizarin las
principales reformas implementadas al sistema financiero a partir de 1988 asi como sus
repercusionces y alcances. Finalmente en un tercer apartado enmarcaremos la estructura del
sistema financiero mexicano y c¢n cspecial ¢l del sistema bancanio de cara a las
transformaciones, rctos y oportunidades que implican los mercados financieros

intermacionales globalizados.

2.1. Represién financicra y Liberalizacién

Los tedncos de la liberalizacion financiera ¢jemplifican como represiéon financiera a las
“intervenciones publicas en la formacién de los precios financieros, la determinacion del
encaje bancario, la asignacién del crédito, ete. ... (que) .... distorsionan de diversas
mancras la tasa de crecimiento real v ¢l tamafo real del sistema financiero en relacién con

- ~ - 3 B e
las magnitudes no financicras y ¢l mercado de capital doméstico™ .

En otras palabras, s¢ pucde entender como represion financiera a todas aquellas politicas

cconomicas implementadas por los gobiernos, las cuales debido a su cariacter represivo,

¥ Gamido Celso, Pedalora Tomas (1996) Pag 73
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impiden la libre formacién de recursos generados por la economia (en forma de ahorro) y
cn consccuencia, dificultan la eficiencia en la asignacidén de estos recursos en forma de
inversion. Tal impedimento genera una reduccién del monto total de ahorro, la escasez de

crédito productivo y la apariciéon de sistemas financieros no organizados.

Los tedricos de la liberalizaciéon financiera sc manifiestan en contra de todos aquelios
mecanismos que de alguna u otra forma impiden la libre movilizacidon de recursos desde el
ahorro hacia la inversidn, como pueden ser, los controles sobre tasas de interés, la

imposicion de encajes obligatorios a los bancos, asignacién directa del crédito, ctcétera.

Este tipo dc instrumentos represivos permiten a los gobiernos hacerse de los recursos
necesarios para financiar aquclios proyectos dentro de los seclores produclivos
considerados como prioritarios para cl desarrollo nacional, mas aun, tales recursos sirven
también como medio para financiar los déficits fiscales®’. Sin embargo, tales restricciones
provocan a la postre la incficiencia en la asignacién de recursos que se traduciria en la
reduccion de los depositos en el sistema bancario como proporcién del PIB (ya que la tasa
de interés pasiva al estar determinada arbitra. iamente, no reflcja correctamente el valor del
dincro), la designacion sclectiva del crédito lo hace caro y escaso. por lo tanto permitia una
tasa de intermediacion bancana o “spread”” excesivo. Dentro de un marco liberal, es
nccesaria una climinacion de este tipo de barreras para lograr una movilizacién cficiente de

recursos quc se traduzca en una mayor profundizacién financicra.
Del mismo modo, en lo que al marco extenor corresponde, la libre entrada de la banca
internacional al mercado nacional, asi como, la libre fijacién del tipo de cambio, son

requerimicntos necesarios para la movilizacion eficiente del ahorro y la inversion.

2.2 Medidas de desregulacion financicra en México

A partir de 1989, diversas mecdidas de desregulacion financiera fucron implementadas en el

sector financicro mexicano, buscando con cllas un sector modemo y cficiente. “La

2 esta fue una caracteristica de 13 mayona de los paises en vias de deszrrolio en ¢l decenso de los ochenta.
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busqueda de un sistema financicro mas eficaz, ha llevado a establecer una scrie de cambios
institucionales y regulatorios hacia ¢l interior del sistema, asi como. a 12 modificacién de

las estructuras juridicas y administrativas de los distintos intermediarios financieros™*>.

La reforma al sistema financiero implementada desde finales del decenio de los ochenta
implicé también, una respuestza a las tendencias dec los mercados financicros
internacionales, los cuales dictaban, entre otras, la sustitucién de las operaciones bancarias
tradicionales por la aqucllas en la quc los servicios bancarios fueran universales, mercados

financieros abicrtos al libre flujo intemacional y a la competitividad mundial.

La reforma financiero sc centralizé en cinco ramas: 1) Opcracién de los intermediarios
bancarios, 2) Deuda Publica, 3) Regulaciéon organizacional, 4) Regulacion prudencial y

supervisidn, y finalmente 5) Apertura a la competencia extema.

Operacién de los intermediarios bancarios

En lo que sc refiere a la operacion del sistema bancario, los cambio se dieron en tres

aspectos fundamentales:

a) Laliberalizacidn de las tasas de interés que sc encontraban fijas. Con una tasa de interés
fija maxima, el mercado cra ineficientc y distorsionado, pues con altas tasas de
inflacion, liegé un momento en que tales tasas de interés cran negativas, lo que
provocaria ¢l surgimiento de mercados financicros no organizados mas atractivos,
ademas de provocar una profunda desintermediacién financicra. Con ¢l fin de evitar un
continuo dctertoro de la intermediacidn, se permitid a las instituciones bancanas la
cmision de aceptaciones a tasas v plazos hibres con el objeto de aumentar la captacion
via la creacion de nucevos instrumentos financicros, el alargamiento de los plazos, el

aumento de la cantera de crédito ¥ la reduccion del mercado financiero desorganizado.

b) Canalizacion sclectiva del Crédno. La ehminacion de las reglas de canalizacion
obligatona del crédito v los créditos preferenciales (octubre — noviembre de 1988)

permitio que la banca v los fideicomisos de fomento comenzaran a destinar los créditos

Oz (1993) pag. &
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disponibies de una manera mas justa y eficiente. La eliminacién del crédito selectivo se
implementd una vez que ¢l gobicmo federal conté con los instrumentos necesarios para

allegarse de recursos mediante las operacioncs en el mercado abierto con la colocacién

de titulos gubermamentales®®.

c¢) Finalmente como tercer punto dentro de las reformas del arca operacional del sistema
bancario sc¢ cncuentran las referentes al encaje legal y al coeficiente de liquidez.
Mediante el encaje Icgal, sc lograba restringir ¢l circulante y el crédito, puesto que un
porcentaje de la captacidn bancaria debia estar depositada obligatoriamente en ¢l Banco
de México. En 1989, sc sustituye ¢l requisito de reserva por ¢l coceficiente de liquidez,
¢l cual obligaba a mantener en bonos gubermamentales (pnncipalmente) el 30% de la
cartera de los bancos. Posteriormente y después de algunas adecuaciones en scptiembre

de 1991 se elimina tal coeficiente.

Deuda Piblica
Con respecto a cambio ¢n ¢l rubro de la Deuda Piablica externa ¢ intema, las principales

acciones cstuvicron orientadas a la reestructura y reduccién de tal deuda. Con el fin de
alargar los plazos de vencimiento y reducir los montos y tasas de la deuda, se renegocié la
dcuda cxterna ¢ intema del gobiermo federal. Esta renegociacion aunada a la venta de
empresas publicas y a la innovacion financiera en cuanto a los instrumentos de deuda con
que cuenta cl gobicmo”. fuc posible la liberaciéon de una gran cantidad de recursos que, (al
no servir para financiar ¢l déficit fiscal ni el pago de deuda) podian ser colocados por las

institucioncs bancarias del sistema y con cllo apoyar al crecimiento dec la economia

nacional.

Regulacién organizacional
El cuanto i la regulacion organizacional, las reformas fueron radicales. Con cl fin de dar

fortaleza a los sistemas financicros; a las instituciones y a sus actores, en diciembre de

1989 se aprucba la Ley de Agrupaciones Financicras, la cual autoriza la integracién de

M como se descnibira nuas adelante
¥ como sera descrito en las sipuientes paginas
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grupos financicros®®. Posteriormente, en 1990 sc expide la Ley de Instituciones de Crédito
y se permite a los bancos comerciales realizar las actividades propias de la banca universal.
En ¢l mismo afo sc reforma la Ley del Mercado de Valores introduciendo la figura de
“especialista bursatil” (intermediario o agente por cuenta propia) aplicando de esta manera

cambios en ¢l funcionamiento del mercado accionario.

Adicionalmente sc establece la equivalencia cnire inversionistas nacionales y extranjeros en
cuanto a derechos corporativos. Como ultima rcforma cn cuanto al marco regulatorio
organizacional, se cncuentra la aprobacion en mayo de 1990 de la reforma a los articulos 28
y 123 de la Constitucion, cn tales reformas sc reestablecid el régimen de banca mixta asi
como la privatizacién de los 18 bancos en manos del Estado’’. En septicmbre del mismo
ano, sec emiten los linecamientos para la desincorporacion bancaria, en los cuales se
cstablecid la creacién de un comité constituido por ¢jecutivos de la Secrctaria de Hacienda
y Crédito Publico, del Banco de México y de la Comisién Nacional Bancaria. La funcién
de este comité de desincorporacion fue la de establecer los procedimientos y normas para la

venta de los bancos. El comité recibio 133 solicitudes de 44 grupos econémicos de todas la

regiones del pais.

La venta (por medio de subasta) de las instituciones de crédito se realizd en el periodo de
junio de 1991 a julio de 1992, mediante la conformacién de secis paquctes tal como se

muecestra en cl Anexo # 1.

Estas 18 instituciones fucron vendidas en un monto total de 12,350 millones de délares
(38.074 millones de pesos de 1992°%). Los recursos derivados de tal venta fueron empleados
(como sc menciond anteriommente) para ¢l pago de deuda interma del gobiemo federal.

El precio pagado por los compradores rebasaron las expectativas de los valuadores del

comité de desincorporacion tal como o manitiesta Qrtiz(1994):

M oenoun esquema de socicdades controladoras (banco o ¢casa de bolsa)
¥ mediantce la cual se clinuno 1a exclustvidad del Fstado en la prestacion del servicio de banca y crédno.

* Rodrigucz (2001) pag. 57




“Hablando de precios de venta, el precio prome('iio pondcrado obtenido por las instituciones
de banca multiple medido en su relacién precio/utilida fue de 14.75 veces, en tanto que ¢l
miltiplo promedio del valor de mercado/valor en libros fue de 3.068. Comparando estos
indicadores con lo acaecido en el mundo, por ejemplo en Estados Unidos y Europa, sc dice

que el valor en libros ¢s 2.2 veces y el de utilidades 14 veces™®,

Regulacion Prudencial y Supervisién

La regulacidén tienc como objetivo ¢l de procurar que los intermediarios cuenten con
sistemas dc control intermo que les permitan medir y limitar la toma excesiva de riesgos. La
supervision, consiste en un conjunto de metodologias y procedimientos que permiten a la
autoridad vigilar que las instituciones realicen sus actividades de acuerdo con la regulaciéon
vigente y las sanas practicas financieras; medir dc manera objetiva sus riesgos, asi como

evaluar la calidad de sus controles intermos.

En lo que sc reficre a la supervision y vigilancia del sistema financiero las principales
reformas fucron: la autonizacién de la Comision Nacional de Valores para la creacién de
companias privadas calificadoras de riesgo en 1989, la separacién de la Comisién Nacional
Bancaria de la Comision Nacional de Seguros y Fianzas en enero de 1990, la entrada en
vigor de la Ley de Instituciones de Crédito en cuanto a los limites de propiedad del capital
social de los bancos (5% a los inversionistas individuales v 15% a los institucionales). Se
reemplaza ¢l Fondo de Apovo Preventivo (FONAPRE) por ¢l Fondo Bancario de
Protecciéon al Ahorro (FOBAPROA). Para ¢l ano de 1992 se aprucba la creacion del
sistema de Ahorro para ¢l Retiro (SAR). Para ¢l ano de 1993 sc cstablecicron los limites
para la capitalizacion de los bancos segun ¢l Banco Intemacional de Pagos (BIS por sus
siglas en inglés), en la que la proporcion de capitales minimo/activos ponderados por riesgo

deberia de ser del 8%.

Apertura a la Competencia Externa
La apertura el mercado externo sc establecio en ¢l marco de las ncgociaciones del Tratado

de Libre Comercio de América del Norte (TLCAN) que México cstablecidé con Canada y

»* Ortiz (19943) pag. 342
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Estado Unidos. Esta decisién significé poner fin al proteccionismo que habia gozado cl
sector financicro del pais durante muchas décadas.

En junio de 1992, la Ley de Instituciones de Crédito y la Ley para la Regulacién de
Agrupaciones Financicras fucron modificadas de tal manera que los extranjeros pudicran
adquirir hasta ¢l 30% decl capital ordinario de las instituciones. En 1993, la Ley del
Mercado de Valores permite a los intermediarios bursatiles una mayor internacionalizacién
mediante la oferta piblica de valores extranjeros, depésitos en entidades bancarias en el
exterior, entre otras. En cste mismo ano es permitido a las empresas financicras de los
paises micmbros establecerse como subsidiarias o filiales. Existen diverso trabajos a cerca
de los aspectos relacionados con la inversidn extranjera y los servicios financieros
derivados del TLCAN, uno dc los estudios mas complelos en cuanto a los principales

lineamentos derivados del tratado sc presenta en ¢l Apéndice #1.

Nuevos intermediaros (1993-19949)

Las anteriores reformas no cambiaron si no por el contrario intensificaron el liderazgo de
los bancos mas grandes cn México. Banamex y Bancomer habian mantenido un
significativo liderazgo desde hace 40 ados. Conjuntamente gozaban de¢l acaparamiento del
sistema financicro nacional, entre un $6.2 y un 45.7% dcl capital contable del sistema y un
44.9 y un 41.2% dec la captacién durante el periodo 1990 - 1994*.
Esta concentracion de mercado se vio beneficiada una vez instauradas las rcformas
financicras, ya quc dichos bancos se integraron en grupos financieros junto con las mas

grandes Casas de Bolsa (ACCIVAL con Banamex y Operadora de Bolsa con Bancomer).

Para los ajos de 1993 v 1994, fucron autorizadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito
Publico 25 nucvas instituciones bancarias y 6 grupos financicros*' para su creacién y

funcionamiento on el Sistema Financiero Mexicano.

* Hernandez y Villagomez (2000)
*' Garrido Celso, Pechalaza Tomas (1996) pag. 150 — 152,
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Autonomia del Banco de México
El dia 17 de marzo de 1993, fuc enviado al Congreso de la Unidn la iniciativa de reforma

constitucional de los articulos 28, 73 y 129, mediante la cual, fue propuesto ¢l otorgamiento
de la autonomia (en el cjercicio de sus funciones y en su administracién) del Banco Central
con ¢l objetivo primordial de la procuracidn irrestricta de la cstabilidad de la moneda

nacional (vigilar que se cumpla en todo momento con la estabilidad de procios)".

Tal propuesta de autonomia responde (entre otras circunstancias) a las tendencias de
liberalizacién y desregulacion mundial tal y como lo establece Ortiz (1994):

“Diversos estudios han demostrado que existe una relacidon directa entre ¢l grado de
autonomia de un banco central para mancjar su crédito y los niveles de inflacién. En efecto,
pucde obscrvarse que los paises que cuentan con bancos centrales auténomos suclen gozar
de las tasas de inflacion mas bajas a nivel internacional. Ademas, cabe resaltar que cuando
las naciones han tenido un banco central autéonomo nunca ha sufrido un periodo de aguda
inflacién. Por cllos cs sorprendente que cn los ultimos anos s¢ haya acentuado en todo cl
mundo la tendencia a otorgar un mayor grado de independencia a los bancos centrales. Es
asi que ¢l otorgamiento de la autonomia al Banco de México sc inserta  dentro de un

movimiento que csta teniendo lugar a nivel mundial y que, al mismo tiempo, obedece a

condiciones y experiencias propias de nuestro pais.

Después de un amplio cabildco v férrcas discusiones en el Congreso de la Unioén, el 20 de
agosto de 1993 fuc promulgado cl decreto mediante el cual se autorizé la autonomia del
Banco Central. Paralelamente a este decreto, fue autorizada la Ley Organica del Banco de

México, en la cual sc cstablecieron los lineamientos y facultades del Banco Central ahora

auténomo.

*? Tal estabihdad de la moneda pucde ser entendida como el cumphmiento las funciones basicas de la
moncda: utilidad de cuenta, tnstrumento eficiente de modio de intercambio ¢ UISINUMENLOo SCEUFO COMmO TTKrva

de valor.
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Esta nucva ley establecié los tres fines principales del Banco:
a) Procurar la estabilidad del poder adquisitivo de la moneda
b) Promover el sano desarrollo del sistema financiero
c) Propiciar ¢l buen funcionamiento de los sistemas de pago

Las funciones principales del Banco son*':

a) *“Regular la emisién y la circulacién de la moneda y fijar los tipos de cambio en
rclacién con las divisas extranjcras.

b) Opecrar como Banco de Reserva, Acreditante de Ultima Instancia y Camara de
Compensacioén de las instituciones de crédito.

¢) Prestar scrvicios de tesoreria del Gobierno Federal y actuar como agente financicro
del mismo.

d) Constituir y mancjar las reservas quec se requicran para las funciones antes
mencionadas. En concreto, Banxico contarda con una reserva dec activos
internacionales, a fin de coadyuvar a la estabilidad del poder adquisitivo de la
monceda nacional mediante la compcensacién de descquilibrios entre los ingresos y
cgresos de divisas del pais.

e¢) Imponer multas y sanciones a los intermediarios que contravengan las disposiciones
de la Ley del Banco de México.

f) Representar al gobiemo federal en ¢l Fondo Monctario Intermnacional y en todo

organismo multinacional que agrupe a bancos centrales.

En cuanto a su organizacion, ¢l gobiemo del Banco de México estard conformado por una
Junta de Gobiermo, la cual estard integrada por un Gobernador y cuatro Subgobemadores.
La junta scra presidida por ¢l Gobemador, ¢l cual, serda designado por ¢l Ejecutivo Federal
de entre los cinco miembros. El cargo dec Gobemador durard 6 afos y ¢l de los

Subgobemadores ocho (con substituciones escalonadas).

*' Cabello (1999) pag. 173y 175,




2.3 I.a Crisis Financiera en México

Acontecimientos durante el periodo 1988 — 1994*

‘Como se ha mencionado en paginas anteriores, durante este periodo (1988 — 1994) sc
implementaron diversas medidas de ajuste y rcformas econdmicas como respuesta a una
necesaria transformacién estructural del modelo econdmico nacional. Dichas reformas
tenfan como objetivo la reduccién del papel del sector pablico en la economia nacional al

mercado internacional, la estabilidad macrocconémica, y la liberalizacidon de los scctores

financiero y comercial.

Dentro de la bisqueda de la estabilidad macroeconémica se c¢red un programa de
estabilizacién a principios de 1988 el cual se centré en la aplicacién de politicas fiscales y
monetarias restrictivas, pactos ccondémicos y tipos de cambio fijos.

En cuanto a la politica monetaria, sus principales metas fucron la reduccién de la inflacién
¥y la estabilizacion del tipo de cambio. Por primera vez en dos décadas sc obtuvieron niveles
de un digito al pasar dc una tasa inflacionaria de 51.7 en 1987 a un 7.1 ¢n 1993. Mientras
tanto, cl tipo de cambio se mantuvo fijo con una banda que se depreciaria el 4%% anual, lo
cual provocd que para 1993 con tipo de cambio de 3.106, estuviera sobrevaluado en niveles
cercanos al 20%. Esta sobrevaluacion permitié que durante ¢l periodo, cl déficit en

comercial pasara de 3.8 mdd a 29.5 mmd.

El proceso de rcordenamiento de las finanzas publicas se realizé mediante la
reprogramacion de la deuda extema del Gobiemo Federal en el marco del Plan Brady, tal
plan fue financiado con recursos del FMI, ¢l Banco Mundial y Japon. Esta reestructuracion

le permitié a la cconomia mexicana tener acceso a los mercados  financieros
internacionales, lo que significd una afluencia de capitales privados intemacionales tanto en
forma de inversion extranjera directa como de cartera. Este acceso a los recurso externos
provocd un incremento en las resen as intemacionales de México (al pasar de 6,500 mdd
dic’89 a 25,500 mdd dic Y3), cstos recursos on resenva sirvicron para mantener la cotizacion

del peso respecto al dolar v evatar un dev aluacion.

** Lagcifras presentadas este apartado tienen como fuente fa SHCP ¥ BANXICO
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En lo que al sector financicro se refiere, se considera al periodo de 1992 — 1994 como ¢l
periodo del auge del crédito. El saneamicnto se las finanzas puablicas permitié la
liberalizacion de recursos que fucron canalizados al sector privado. Esta liberalizacién se
manifestéd en ¢l cambio radical en la composicion del financiamicnto bancario entre ¢l
sector publico y privado, ya que estec Gltimo tuvo un crecimiento anual promedio de 30%.
La reduccién de la deuda externa, una menor inflacién en el periodo, la desregulacién
operativa del sistema bancario, la entrada de capitales externos conjuntamente con el
sancamiento de las finanzas publicas contribuycron al gran crecimiento del crédito. Durante

este periodo, ¢l crédito neto otorgado por el sistema financiero crecié a una tasa promedio

anual del 66% cn ténminos nominales.

Diversos acontecimicntos ocurridos durante 1994 contribuycron a crear un entorno de
incertidumbre politica y ecconémica. Los levantamientos en Chiapas, los ascsinatos de
figuras politicas y la reevaluacion de las carteras invertidas en los paises emergentes por
parte de los inversionistas internacionales, redujeron abruptamente la afluencia de capitales
a la economia mexicana. Las reservas intcmacionales que hasta antes del asesinato de Luis
Donaldo Colosio (23 de marzo) eran de 28,250 mdd de vieron reducidas hasta 11,000 mdd
a finales del mes de abnil, el tipo de cambio llegd al tope de la banda y la tasa lider de

interés se duplicéd alcanzando ¢l 18%.

Inevitablemente, el 22 de diciembre de 1994 se anuncid el abandono del régimen de tipo de
cambio controlado. Posteriommente, el 31 de encro la comunidad internacional liderada por

el FMIJ y» EUA destinaron un paquete de ayuda financiera para ¢l rescate de las finanzas

mexicanas.

El cambio del régimen de tipo de cambio fijo por uno flexible provocé un explosivo
aumento de tasas de interéds, lo cual conjuntamente con la contraccion de la actividad
ccondmica provocaron clevadas carteras vencidas debido a que a capacidad de pago de los

N Fra- . -
deudores se vio yravemente afectada™ . Este incremiento de la cartera vencida favorecid el

4 Para dicrembre de 1994 1a cartera vencida en moncda nacioas! representaba el 8 8% del total v en moncda

exttanjera o 8 170
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deterioro de la calidad de los activos del sistema bancario con lo cual los bancos
mexicanos nccesitaron urgentemente proveerse de mayores recursos para cubnr la

capitalizacién requerida.

Antc tal situacién, el sistema bancario mexicano se vio altamente vulnerable,
Vulnerabilidad que se tradujo en la inadecuada base de capitalizacién, alto porcentaje de

pasivos de corto plazo en délares, débiles mecanismos de supervision y regulacién bancaria

ctcétera.

La crisis ccondémica financiera de finales de 1994 puso en cvidencia a un sistema bancario
mexicano extremadamente [ragil, falto de una efectiva supervisién y regulacién por parte
de sus autoridades financieras, carente de métodos de anilisis y cobertura de riesgos de

crédito, ausencia de politicas sclectivas en la viabilidad de proyectos, fragilidad en sus

instituciones y en su marco juridico.

Ante tal fragilidad y con una quicbra técnica de los bancos en puerta, las autoridades
mexicanas deccidieron instrumentar urr programa de rescate bancario encaminadas a
minimizar el riesgo del sistema y a evitar la quicbra de las instituciones intermediarias.

Las primeras acciones del programa dc rescate bancario iniciaron en encro de 1995, tal

programa se basé en dos aspectos fundamentales:
e Sancamiento financicro de la banca.

e Apoyo a deudores. (ver cuadro # 2.2 )
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Cuadro # 2.2. PROGRAMAS DE APOYO A BANCOS
Y DEUDORES A PARTIR DE 1995
Ene-95 Liquidez en moneda extranjera
Mar-95 Mayores requerimientos de reservas
Mar-95 Programa de capitalizacion temporal
Mar-95 Amphliacién de limutes a la propiedad extranjera
Abr-95 UDIs
May-95 Compra sclectiva de cartera cum capatalizacion
Ago-95 Apoyo inmediato a Deudores de 12 Banca (ADE)
Dic-95 Generalizacién de compra de cartera
May-96 Programa hipotecarno
Jul-96 Apoyo a deudores agricolas
Apo-96 Apoyo a empresas medianas y pequeiias

Fuente: www.pab.org.mx

Commno primer mecanismo, las autoridades financieras anunciaron ¢l 8 de enero de 1995 Ia
apertura de una *“ventanilla de liquidez™ en ddlares, la cual tuvo como finalidad la
renovacion de pasivos de corto plazo. Estos créditos en ddlares o “ventanilla de liquidez™ se

fijaron a tasas muy restrictivas y permiticron a los intermediarios cumplir con sus

compromisos en ¢} cxterior.

El Programa de¢ Capitalizacién Temporal (PROCAPTE) inyectd liquidez a los bancos por
medio de la adquisicién de obligaciones bancarias por el Fondo Bancario de Proteccién al
Ahorro (FOBAPROA). Tal programa de capitalizacién fue un instrumento de
capitalizacion directa a los bancos. de tal manera que estos pudicron alcanzar los
requerimicntos minimos de capital ¥ crear reservas para riesgo crediticios que dictan los
estatutos intermacionales del Banco Internacional de Pagos (BIS). A cambio de esta
capitalizacién (mediante compra de obhigaciones subordinadas emitidas por los bancos) las
instituciones crediticias fucron exigidas a mantener un indice de 9% o de capitalizacion o

de 8.5, si constituyen reservas preventivas

El Programa de Capnalizacion v Compras de Cartera “fue implementado por el
FOBAPROA para capitahizar los bancos cuya situacion financicera era solvente pero, debido

al deterioro de su cartera, no alcanzaban a cubrir los requerimicntos mintmos de capital.
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Mediante este programa, cl Gobiecmo Federal cred incentivos para que los banqueros
efectuaran incrementos ¢n ¢l capital de sus instituciones, puesto que por cada dos pesos de
cartera quc comprara el fondo, ¢l banco tenia que aportar como capital otro peso, ya fuera
por medio de accionistas existentes o con aportacioncs de nucvos accionistas*®,

La Unidad de¢ Inversiéon (UDI) se cred como mecanismo para la reestructuraciéon de
adeudos mediante la utilizacion de una unidad de cuenta de valor real constante de tal
manera que csta unidad de cuenta mitigara el efecto de la inflacién sobre los créditos.
Alternativamente a esta unidad de valor, se crea ¢! Acuerdo de Apoyo inmediato a
Dcudores e} cual consistié en la “reduccién de las tasas de interés, condonacion de intereses

moratorios, suspensiéon temporal de acciones judiciales y limites a las garantias adicionales

para la reestructuracién de créditos®’.

Los costos fiscales de csta seric de programas dirigidos al rescate bancario son
impresionantes. Hasta junio de 1999, los costos originados por estos programas alcanzaron
cl 70% del PIB. Una parte muy significativa de los recursos (cerca del 78%) se destinaron
al apoyo de instituciones financicras, mientras que ¢l restante fue dirigido a los programas

de apoyo a deudores y al rescate carretero (20% y 2% respectivamente, ver cuadro # 2.3, ).

Cuadro # 2.3. Costo fiscal del paquete de rescate bancario
%e del total % del PIB

[Apoyv a deudores 200 39
Capitaltzacién e intervencion 78.0 15.0
Compra de cartera 18.7 2.2
Intervenciones y reestructuras 66.3 12.8
IRescate carretero 20 04
[Total 100.0 19.3

Fuente: www. spab . commx

** Mora (2000)
“7 Manar Jorge (1997) pag. 27




2.4 Sistema Bancario Mexicano Actual

En apartados antcriores se describié la manera en que la crisis econémico ~ f{inanciera de
1994 puso en evidencia la fragilidad del sistema financiero resultante del proceso de
liberalizacién y privatizacién al que fue sometido desde finales de la década de los ochenta.
La falta dc un adecuado y sélido marco regulatorio y supervisién prudencial que cvitara las
acciones fraudulentas tanto de acreditantes como de banqueros, asi como, la utilizacién

desmedida de operaciones muy riesgosas, fueron Jlas causas que onllaron a caer en dicha

crisis.

Con cl fin de corregir las fallas del sistema, las autoridades financieras mexicanas han
realizado diversos cambios en la estructura, opcracién, supervisién y regulacién del
Sistema Financicro Mexicano (SFM). En cuanto al Ambito bancario, a partir de 1995 se¢
implanté una Reforma Bancaria y Crediticia que incluyé cambios en ¢l marco institucional,

la creacién de nuevas autoridades y la reforma al marco regulatorio vigente.

Anteriormente, ¢! SFM estaba coordinado por la Secrctaria de Hacienda y Crédito Publico
(SHCP) la cual fungia como jefe administrativo del Banco de México (BANXICO) y estica

su vez fungia como administrador del Fondo Bancario de Proteccién al Ahormro

(FOBAPROA). La Comision Nacional Bancania y de Valores (CNBYV), la Comisién
Nacional de Scguros y Fianzas (CNSF) y la Comision Nacional del Seguro de Ahorro pama

cl Retiro (CONSAR) cran organismos desconcentrados de las SHCP (ver cuadro # 2.4.).




Cuadro # 2.4. Estructura del Sistema Financiero Mexicano

1) ANTERIORMENTE b) ACTUALMENTE
CNBV®
BANXICO SHCP CNSF
CONSAR
SHCP
CNBV
COMISIONES CNSF
DESCONCENTRADAS * CONSAR BANXICO  (AUTONOMO)
IPAB { (DESCONCENTRADO)
CNPDUSF || (DESCONCENTRADO)

das la isi6n Naci I B ia (CNB) y ta comisidn Nacional de Valores

" En mayo de 1993 fucron fi
(CNV) dando ongen a la CNBV.
Fuente: Expansion abnil 12 de 2000 Ao XX1 num. 788,

Actualmente, la SHCP tienc a su cargo la direccion de la CNBV, la CNSF y la CONSAR.
BANXICO obtuvo su autonomia desde abril de 1994, Dentro del marco actual,

“BANXICO regula ¢l scector financicro sobre todo desde el punto de vista del sisterma de

pagos™*.

Otro organismo descentralizado de la SHCP es la Comision Nacional para la Proteccion y
Defensa de los Usuarios de Servicios Financieros (CNPDUSF). Este organismo nace a
partir de la Ley de Proteccion v Defensa del Usuario de Servicios Financieros (enero 1999),
Su funcion principal ¢s la de tomar bajo su responsabilidad todos los programas relativos a
la proteccion de los intereses de los usuanios de servicios financieros frente a los propios
intecrmediarios de tal manera que su competencia serd resolver los problemas, quejas y

. .. 49
reclamos que antenonmente se prc.\cmuh;m en las otras comisiones™ .

“* hitpriwww conduse! gob ma
*® Det Cueto Legaspi Roberto (1999)
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Como tltima de las instituciones creadas a partir de csta Reforma Bancaria y Crediticia
surge el Instituto de Proteccién al Ahorro Bancario (IPAB) a partir de la aprobacién
(diciembre de 1998) de la Lcy de Proteccidn a Ahorro Bancario (LPAB). La finalidad de
este instituto es la proteccidn de los pequceios y medianos ahorradores. Para cumplir con su
objetivo, ¢l IPAB dcbe de proporcionar a las instituciones financicras un esquema para
proteccion de los ahorros bancarios, generar disciplina dentro de las instituciones
crediticias, administrar los programas de recuperacién ¢ implementar mediadas preventivas

en cuanto a la evolucién y scguimicento de los riesgos cen los que incurre la banca

mexicana®.

Este nucvo organismo de proteccién al ahorro establece un seguro de depdsito bancario el
cual sera reducido de forma gradual para finalizar en un monto de 400 mil UDIs en el afio

2005 (ver cuadro # 2.5.).

Cuadro # 2.5. Programa de reduccién gradual de cobertura
de depésitos del IPAB en el periodo (1998-2005)

Periodo Proteccion de depositos

1998 Pricticamente la totahdad de los pasivos.

Se excluyen denvados, deuda subordinada, operaciones ilegales, deuda
1999 a 2002 intracmpresa, depdsitos en garantias, gubermamentales y cucntas
hquidadoras
Depositos y otras obligaciones no excluidas con antenondad hasua 10

2003

mullones de U Is (330.5 nullones de pesos)
2004 Depositos hasta S nrutlones de UDIs ($15 mullones de pesos)
2005 Depositos hasta 400 nul de UDIs (1.2 nulloncs de pesos)

*Cifras aproximadas al 191272001, con un el valor por UDI de 3 053851 pesos
Fuente: hup:“www.apab org my

El IPAB también asumc la propiedad de todos los bancos intervenidos absorbiendo toda o
parcialmente su cantera para postenormente venderlos parcial o totalmente a bancos
comerciales nacionales y del extenior. Actualmente la CNBV mantiene intervenidos a 11

bancos. de los cuales cinco son intenvenciones gerenciales, cuatro de Facto/Gerencial y uno

* wwav.ipab.org.mx
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de Administracién /Gerencial. El monto total de la deuda asumida por el [PAB resultante

de las intervenciones suma 98,055 millones de pesos®! (ver cuadro # 2.6.).

CUADRO #2.6. Intervencidn y deuda bancaria 1999-2000)

Tipo de Intervencién. Institucion Dic-99  Apo-00
[Dc Facto/Gerencial Unién . 42383 50559
IAdminsitrativa’Gerenacial Cremi 15304 19355
[De Facto/Gerencial De Onente 8395 9828
[De Facto/Gerencial Obrero 7285 8194
iGerencial Interestatal 4370 4918
iGerencial Industrial 2536 2536
iGerencial Del Surestc 1356 1537
Gerencial Anihuac 789 789
D¢ Facto/Gerencial Promotor del Norte 323 301
IGerencial Capiwal 4 38
[Gerencial Banca Quadrum ND ND

Fuente: El Economista, Martes 14 de Nov del 2000,

Con el fin de canjcar o refinanciar sus obligaciones financicras, el IPAB con fundamento en
la LPAB cmite Bonos de Proteccién al Ahorro (BPA “s). Estos bonos son emitidos a 3 afios,
con un valor nominal de $100 y un rendimiento maximo entre la tasa de CETES a 28 dias y
los Pagarés con Rendimicnto Liquidable al Vencimiento a un mes. Los posibles
adquirientes son personas fisicas o morales nacionales o extranjeras. En dicha emisién
BANXICO funge como agente financicro del IPAB. Hasta ¢l 13 de septiembre de 2001, el
IPAB ha emitido un total de $157,260 millones de pesos en bonos con un promedio del 7%
en cl rendimiento del cupon. El monto acumulado pagado a la fecha es de 18,6987 millones

de pesos.

Las dificultades legales para la recuperacion de garantias v la necesaria reforma al régimen
de quicbras y suspension de pagos surgida a partir de la crisis bancana de 1995 dicron
origen a la reforma al marco juridico del sistema la cual incluyo la creacion de la Ley de

Garantias de Crédito v de 1a Ley de Concursos Mercantiles aprobada en diciembre de 1999,

! sin incluir a Banca Quadrum que fue intervensda hasta el 21 de Agosto de 2001,
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Finalmente, como Ultimos aspectos dentro de esta Reforrna Bancaria y Crediticia se
encusntran dos temas de gran importancia para ¢l logro de la consolidacién y profundidad

del sistema bancario: los principios contables e¢n sus operaciones y los niveles de

capitalizacién.

Capitalizacién y contabilidad

Uno de los principales problemas de la banca radica en la falta de apego a los principios
contables gencralmente aceptados en los estiandares internacionales. Debido a esta falta de
estandanrizacién, mucha informacion relevante queda cscondida lo que impide percibir la
situacion rcal de las instituciones bancarias y el riesgo en el que incurren. Dicha falta de
credibilidad en ta informacion afecta de tal manera que los inversionistas (tanto extranjeros
como nacionales) picrdan confianza en la scguridad de sus recursos resguardados en la

banca, tal inseguridad propicia por ende un encarecimiento ¢l crédito y la percepcidn del
riesgo institucional.

En respuesta a la necesidad de informacion contable fidedigna, a parntir de enero de 1997 el
Genceral Accounting Principies of United States (US-GAAP por sus siglas cn inglés) fue
aplicado en la banca mexicana. Este nuevo sistema contable estandariza 1os requerimientos
bancarios con respecto a los socios comerciales del TLCAN. Dichos estandares obligan a
los bancos a la creacion de reservas por ¢l monto total de los créditos en cartera vencida (y
no sélo los pagos vencidos no cubiertos como se venia realizando). Sin embargo “aun son

varias instituciones que no resistirian una auditoria internacional bajo los paramctros de

“s2
estas nucvas reglas

La aplicacién del US-GAAP ha requerido para los bancos mexicanos la necesidad de

aumentar sus rescrvas ¥ por lo tanto sus niveles de capitalizacion®®. En 1996, fueron

¥ Opalin (2001) pag 27
** Bajo este nuevo cxjuema contable, se pretende que los bancos registren los saldos vencidos, capital ©
intereses devengados no cobrados, conmo canena vencida a los 90 dias y los hupotecanos a los 180 dias. En
cuanto a creditos tevolventes, se considera cantera vendaida todo su saldo a los dos meses v en el caso del
financamicnto con un solo page (cupon cerod lasinstituciones temdran un mes para considerarlo vencido. De
€312 mancra, se busca que las instituciones adnunistren mejor sus nesgos de mercado y evaluen con mas
precision los michos de mcrcado que cubriran, para o cual serd necesano un marco regulatone cficiente por

parte de las autondades Torres i 2001
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emitidas nuevas reglas de capitalizacién, tal capitalizacién se realizaria durante un periodo

de transicién en consistencia con los lineamentos del Comité de Basilea del 8%.

Dichos cambios en los principios contables y los niveles de capitalizacidén incrementales
han requerido para la banca mexicana la busqueda de alianzas cstratégicas, fusiones
(economias dc escala) o bien la capitalizacién directa por parte de bancos extranjeros. Ante
tal escenario, la banca mexicana ha dirigido la mayoria de sus csfuerzos desde 1995 al
sancamiento de su cartera, el aprovisionamicnto de recursos contingentes y la capitalizacién

de sus instituciones,

En este ambito, la capitalizacién ha sido el comun denominador de los bancos en la
busqueda por mantener y fortalecer sus respectivas posiciones dentro del mercado
mexicano. A partir de la aprobacién de una mayor participacién de la inversién extranjera
en las instituciones nacionales en 1998*, s¢ han presentado una ola de fusiones,

adquisiciones y alianzas bancarias que han permitido la entrada de recursos frescos al

sistema.

Tal aprobacién, permilié que cualquier institucidén extranjera pudiera adquirir un banco
mexicano, cualquiera que fuera la participaciéon en ¢l mercado nacional del banco
adquirido. Tres ¢jemplos muy significativos a estc respecto son la asociacion estratégica
realizada entre BBVA y Bancomer, la adquisicién por parte de Santander-Mexicano de
Serfin y por ultimo, la adquisicién - fusion de Citigroup a Banamex en ultimas fechas.

Resultado de este proceso de consolidacion del sistema bancario, de las 18 instituciones de
crédito reprivatizadas a principios de la década de los noventa, sélo Banorte se mantiene en
manos dec los accionistas originales. Los accionistas de este banco han apostado hasta el
presente a la capitalizacion individual de su institucion mediante la inversidn y provisién de

carteras. (ver cuadro # 2.7.).

* se liberalizo totalmentc la inversion eatranyera de La banca, por lo que sc el los porc 3]
individual v global de tenenci1a accionana de mnstituciones extranjeras.
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Este proceso de fusiones , adquisiciones y alianzas estratégicas realizadas en los ultimos

‘afios representan sin duda una fuente de recursos liquida para la capitalizacién del sistema

bancario. Sin embargo tales procesos responden también a una seric de requerimientos

derivados de un mercado econémico y financicro mundial globalizado, como son un

ambiente cada vez mas compectitivo tanto en ¢l ambito nacional como intermacional,

cficiencia de costos operativos, intermediacién indirecta en mercados de capital, altos

montos de inversién en tecnologias de la informacidn, por mencionar algunos.

En resumen podemos decir que el proceso de fusiones - adquisiciones - alianzas

estratégicas sc deriva de la crisis en la que sc encontré la banca a partir de 1995, Tal

proceso permitié:

2.

La capitalizacién de los intermediarios. Inyectar recursos a la institucién y por ende
fortalecer ¢l sistema bancario lo cual se traduce en confianza y solidez.

La transmisién de tecnologia y experiencia. Las sinergias derivadas permiten un
incremento ¢n la productividad y la reducciéon de costos ya que la implantacién del
enfoque, la ecxperiencia, la tecnologia y del mancjo de riesgos de la banca extranjera
(que compite a nivel mundial) dotard de los clementos para ser una banca mas
eficiente.

El incremento dc la participacién de bancos extranjeros. En un mercado con bajo
indice de bancarizacién, tamano rclativamentc pequeilo (en comparacion a sus
principales socios comerciales) con altos niveles de intermediacién, de rentabilidad y
ademas de una  excelente ubicacion estratégica (dentro del mercado comercial mas
grande del mundo) la compra de algin banco mexicano representa una gran
oportunidad pucs sin la necesidad de construir su propia red de sucursales pucde

tomar gran participacion de mercado.

Dado lo antcrior cs dificil pensar que México tenga un banco global, por el contrario es

previsible en ¢l mediano plazo, que ¢l sistema Bancario Mexicano este conformado por tres

tipos de instituciones.




Como primer grupo, un conjunto sclecto de S o 6 bancos globales, con gran capital de
origen extranjero, los cuales estén localizados en diferentes partes del mundo, ofreciendo
una amplia gama de productos y servicios financieros, manteniendo una serie de alianzas
estratégicas multinacionales soportadas por su eficiencia en las operaciones dc

intermediacién y cn cl desarrollo de tecnologia de punta y de ingenieria financiera.

Como segundo grupo se encucntren aquellas instituciones cuya estrategia de mercado esté

dirigida a la competencia en el ambito nacional para explotar un mercado especializado, en

alguna industria o scctor de la poblacién.

Como ualtimo grupo sc encucntran los bancos totalmente especializados en actividades

especificas de la economia y para usuarios con caracteristicas particulares.
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. CAPITULO IV
BANCO MERCANTIL DEL NORTE, S.A. COMO NUEVO MODELO DE BANCA
COMERCIAL EN MEXICO.

3.1 Breve Historia de Banco Mercantil de) Norte, S. A.
Banco Mercantil del Norte, S.A. (Banorte) tiene sus origenes en la fusién realizada en 1986
de dos bancos regionales con sede en Monterrey N.L. Banco Mercantil de Monterrey

(fundado en 1899) y Banco Regional del Norte (fundado en 1947)

Dentro del sexto y ultimo paquete de bancos subastados en ¢! proceso de privatizacion de
institucioncs financicras sc encontrd Banorte. Para estos afos (1991 - 1992) Banorte “era
uno de los bancos exitosos del sistema, rentable, con clientela regional y un elevado capital
contable™,

Dec los dos grupos que participaron en la subasta (efectuada el 12 de junio de 1992), el
grupo cconémico cncabezado por Roberto Gonzidlez Barrera, Juan Antonio Gonzilez
Moreno y Federico Graf Campos gané la subasta mediante un ofrecimiento de 1,775.6

millones de pesos (mdp de 1992), equivalente a 4.25 veces el capital contable en libros.

El grupo econdmico vencedor en la subasta por Banorte fue el de Maseca-Gamesa el cual
manticne entre sus redes de negocio compaiiias como: Grupo Maseca, Grupo Quimmco,
S.A. de C.V., Socicdad Industrial Hermes, S.A. de C.V., Grupo Financicro Interacciones,

GRUMA S.A.. GIMSA, S.A. DE C.V., entre otras.

Para el afo de 1993 Banorte sc fusiona con Casa de Bolsa AFIN, de dicha fusién surge
como tal Grupo Financiero Banorte S.A. (GFNORTE)

** Oniz (1994) pig. 331,
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Actualmente GFNORTE esta conformado por:
e Banco Banorte
= Casa de Bolsa Banorte
e Secguros Banorte — Generali
e Afore Banorte — Generali
e Factor Banorte
e Armendadora Banorie
e Almacenadora Banorte

e Fianzas Banorte

Dentro de esta perspectiva, GFNORTE funge como principal brazo financicro del grupo
ccondémico que lo adquirid, integrando la operacién de sus diversos intermediarios
financieros con la finalidad de dirigir los recursos captados en ¢l mercado financiero en

beneficio de las empresas a al grupo econémico al que pertencce.

3.2 Adquisicién de Banco del Centro, S.A. y Baunpals, S.A.

En junio de 1996 Banorte adquiere Banco de! Centro, S.A. (Banco de! Centro) con el
propésito de extenderse al centro del pais. Posteriormente, ¢l dia 29 dc agosto de 1999,
Banorte adquicre ¢l 81% dc las acciones del capital social del Banpais, S.A., mediante un

pago al FOBAPROA de 678.14 mdp equivalentes a 1.14 veces el valor en libros.

Cabe apuntar que Banpais fuc intervenido gerencialmente por ¢l FOBAPROA ¢l dia 3 dc
marzo de 1995 dcebido a que la institucidn se encontraba en una secria situacién de
insolvencia de capital y una alta concentracién de créditos relacionados, resultante de la
crisis financiera del afo 1995 y de los malos mancjos de ta administracién encabezados por

Angel Rodriguez.

La compra de Banco del Centro y de Banpais le permitié a Banonte trascender de un banco
con un cardcter netamente regional (lider en ¢l noroeste del pais y principalmente ¢n el

estado de Nuevo Ledn), a un banco con cobertura nacional.
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Para cl finales aflo de 1999 y como resultado de estas adquisiciones Banorte estaba
posicionada como ¢l quinto banco dcl pais, con un 9.35% dec los activos, el 9.67% de los
pasivos, un 9.37% dc la cartera total y un 9.47% dc las utilidades dcl Sistema Bancario
Mexicano. E] nimero de sucursales para este afio ascendid a 453 y ¢l nimero de clientes a

2.3 millones en los 32 diferentes estados™.

3.3 Alianzas tecnolégicas

GFNORTE ha destinado importantes esfucrzos para impulsar la modemizacién tecnolégica
de sus intermediarios, tal modemizacidn incluye una seric de innovadores productlos y
servicios financieros ofrecidos por Intermet, estrategias de alianzas con las empresas lideres
en ¢l ramo tecnoldgico como son: America Online Latin America, Inc. (AOL) , Huwlett —
Packard Company (HP), Asista.com, ZonaFinanciera.com entre otras. Tales alianzas le han
permitido a GFNORTE y a sus intermediarios estar a la vanguardia en ¢] ambito de los
negocios clectrénicos como son: c-commerce, Business-to-Business, Business to

Consumer, transacciones y productos en linea a través de su portal www.gfnorte.com.mx.

3.4 Adquisicién de Bancrecer, S.A. Institucién de Banca Maltiple
Dec las cinco instituciones que manifestaron interés por la compra de Bancrecer, solo dos

(Banortc y Scotialnverlat) obtuvicron la constancia para 1a participacién en la licitacion.

Finalmente, cl 25 de scptiembre de 2001 Bancrecer fue adquirida por Banorte mediante un
pago de 1,650 mdp equivalente al 100% de las acciones. Tal operacién representd .66 veces

¢l valor contable del banco adquirido.

El proceso de integracion de los dos bancos durara un lapso de 12 al8 meses con lo cual, al
final de este peniodo, Banorte contara con 1,207 sucursales, caso 2,500 cajeros automaticos
v una participacion del 13.1 %o de a captacidon integral del sistema, convirtiéndose por cste

. . . A7
medio en ¢l cuarto banco mas grande del pais®’.

-“‘_ www enby cob my v www gfnorte com mx
*7 El Financiero Marntes 25 de septicmbuc y 26 de Octubre de 2000,




La trascendencia de esta adquisicién se refleja en la posibilidad para Banorte de expandir su
cobertura geogrifica (aumentando su presencia en 172 plazas nuevas) y en el incremento en

sus activos totales, ya que estos pasaran dc 97,160 mdp a 166,148 mdp.

Es importante destacar que Banorte cubrié la totalidad del pago por Bancreccer sin la
necesidad de una cmisién de deuda ya quc el pago se realizé en efectivo cuyas fuentes
fucron: 400 mdp de recurso en efectivo liquido en caja, 200 mdp de dividendos obtenidos
en subsidiarias del grupo, 500 mdp con excedentes de obligaciones anteriormente
realizadas, 400 mdp de la aportacion de su socio en subsidiaria de Afore “Azicuratione

Generalli” y finalmente 50 mdp con recursos aportados por los socios.

3.5 Fortaleza de Banorte

La fortaleza que hoy dia que goza Banorte se fundamenta en lo siguiente puntos:

Reputacién e Imagen

Después de la crisis financiera de 1995 y el posterior rescate bancario por parte del
Gobiemno Federal, el prestigio y solidez de la mayoria de las instituciones bancarias quedé
manchada, *“fraudes, qucbrantos, operaciones ilicitas, abusos y autopréstamos dec los
banqueros fucron parte de los escandalos que acompafaron a la banca durante su proceso

de rescate™®®,

Sin embargo, Banorte fuc una de las pocas instituciones (4 de 18) que no tuvicron que ser
rescatadas, sancadas, rematadas o fusionadas. Por ¢l contrario, figuré como un institucién

sana cn las auditorias externas de las operaciones de FOBAPROA y con el nivel mas alto

de capitalizacién del sistema *°,

3 Cedillo, Juan (1999)
** Ibidem
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Por otra parte, a diferencia de otras instituciones bancarias nacionales involucradas en
actividades de lavado de dinero proveniente del narcotrafico, Banorte quedé limpia de las
investigaciones y operaciones que rcalizé el Gobierno estadounidense a través de la

llamada Operacién Casa Blanca.

Limpieza en su balance
La cartera vencida esta practicamente provisionada por un monto total de 3,905.5 millones
de pesos . El 76.5 % dc su cartera de crédito csti considerada como de bajo riesgo

comparativamente con ¢l 5.65% considerado como de riesgo maximo (ver cuadro # 3.1.) .

Cuadro # 3.1 . Categorias de calificacion y rangos de reservas
preventivas de Banorte hasta dic 2001
icifras en mules de pesos)
Porcentaje de Monio de % del total R % de la
ICalificacién  Nivel de nesgo provisioncs crédito por nivel de ia cserva cartera
obligatonas de riesgo canera prevenuva total
A Riesgo bajo 0.99% 25,285,39) 76.5% 187,126 1%
Riesgo bajo
B (debihidad 1.00% - 19.99% 2,950,059 8.9% 317,676 11%
potencial)
Riesgo medio .
C (detenioro 40.00% - 59.99% 1,504,684 4.6% 528,667 35%
pcrmanente)
D Riesgo alto 60.00% - 89.99% 1,458,761 4.4% 1,025,167 70%
E Ricspo miximo 100.00% 1,868,219 5.7% 1,846,858 99%
Total 33.067,114 3,905,494

Fuente: www.cnbv.org.mx y El financiero 31 de encro de 2001,

Crecimiento de su participacién en ¢l mercado

Mediante la compra de bancos (Banco del Centro, Banpais y Bancrecer), la compra de
cartera dc otras instituciones (Serfin y Goldman Sachs) y al crecimiento de sus propia
cartera de crédito principalmente en los ramos automotriz, tarjeta de crédito ¢ hipotecario

(la cartera de Consumo v Vivienda sc incrementé un 69% ¢n el altimo aﬂo)w.

* www. gfnoric.com Informa anual 2001.



Cabe hacer mencién que el departamento especializado en la cobranza y litigio de cartera
vencida ha sido catalogado como una de las mas eficientes del sistema por instituciones de

gran renombre internacional como son Firch IBCA y Merrill Lynch lo que sc traduce en
una rentable fuente de ingresos en ¢l mediano plazo (la aportacién de los ingresos de la

banca de recuperacién a las ganancias del grupo fueron del 70% a principios del afio

2000°").

Rentabilidad
Es cl scgundo banco mas rentable del sistema bancario al registrar utilidades de 1,761.6

millones de pesos ¢l ado 2000 y 1,504 millones de pesos en 2001 lo que representa una
rendimiento de capital del orden de 20.7% y 17.2% respectivamente. Estas utilidades

representaron el 10.5% y 7.2% de las utilidades generadas por el sistema bancario para

2000 y 2001 (ver cuadro #3.2.).

Cuadro # 3.2 . Utilidad de Grupo Financicro Banorte
(mullones de pesos)

2001 2000 1999
ector bancano 1,271.9 84.6% 11,5374 8§73% 911.4 79.8%
ctor bursiul 31.a 2.1% 28.5 1.6% 148 13.0%
tor de ahomrro y prevension 89.8 6.0% 42 24% 41.1 3.6%
ctor de aunaliares de crédito 69.4 4.6% 89.7 51% 394 3.5%
rupo Financiero Banorte (Holding) 41.6 2.8% (2} 3.6% 1.6 0.1%

lulidad neta de GFNORTE 1,504 100.0% 1,761.6 100.0% 1,141.5 100.0%

Fuente: www gfhone.com.mn

Capitalizacién
Banorte sc ha caracterizado por ser una institucién con una fuerte solidez financiera,

apoyada por niveles de capitalizacién superiores a los obligatonos segun los cstandares
internacionales. Para finales de 2001 cl nivel de capitalizacién de Banorte fue de 12.6% el

cual incluye la inversion realhizada para la compra de Bancrecer (ver grifico #1).

®! £l Financero 26 de septiembre de 2000.
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GRAFICO # 1. NDICE DE CAPITALRZACION DE BANORTE
(2000-2001)
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Banco Cotizado
El nivel de rentabilidad, su posicionamicento en el mercado, la imagen y las alianzas con

que cuenta Banorte le han permitido ser ¢l banco mas cotizado dentro del Sistema Bancario
Mexicano frente a la oleada de fusionces, adquisiciones y alianzas realizadas en los Gltimos
aflos. Antc tal panorama, Banorte cuenta con tres altemativas, la primera es continuar como
una institucion de capital 100% mexicano, la segunda s venderse o fusionarse con alguna
institucién nacional o extranjera y finalmente como tercera opcién Banorte podria realizar

alguna alianza estratégica con algin socio extranjero.

Desde nuestra perspectiva creemos que Banorte realizard una alianza estratégica con alguna
institucion extranjera de importancia intemacional como podrian ser Scotia Bank
(canadiense), Commerzbank (aleman), Bank of América (estadounidense) o bien algun
banco japonés. Tal alianza deber representar un monto no mayor al 30% de las acciones
actuales de Banorte, de esta manera Banorte scguiria en manos de empresanos mexicanos y

opcrando como brazo financiero del grupo econdmico al que pertenece.




Visi6én Estratégica
El hecho que Banorte haya podido superar exitosamente la crisis a la que se enfrenté el

sector bancarios desde 1995 tienc su origen en la visidn ecstrategia y medidas

implementadas por el conscgjo dc administracion y directivos desde la adquisicion del

banco.

Tres medidas cstratégicas le permitieron a Banco Mercantil del Norte salir mejor librado de

la catastrofe financicra de mediados de la década de los noventa:
1) La politica conscrvadora en la asignacién de crédito.

2) Raépida capitalizacién del banco por parte de sus inversionistas

3) El detallado andlisis que realiza en cuanto a su cartera corriente y vencida.
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‘CONCLUSIONES Y RECOMENDACIONES

El proceso de globalizacién financiera ha propiciado un reordenamiento en la operacién,
visién y formas de hacer banca en todo el mundo. Ante un mercado desregulado y abierto a
los capitales internacionales, la banca tuvo que sufrir una serie de reformas que van desde
la sustitucién de la intermediacién indirecta por la directa, la orientacién hacia la banca de

inversién, los seguros, los mercados de capital, 1a recoleccidn y venta de informacién, etc.

Ante tal circunstancia podemos aseverar que la banca intermacional sc dirige hacia el
modelo bancario alemian, en el que la banca universal participa entre otras, en las
actividades de correduria de valores, actividades de inmobiliana, de venta de seguros e

inversién en el capital social de empresas.

La dificil situacién en la que se encuentra hoy dia la banca mexicana es originada por
aquellos procesos de desregulacién y liberalizacién financieros implementados desde
finales de los aifos ochenta. Tal proceso originéd una mayor libertad de recursos, mayor

competencia a través de nuevos instrumentos financieros y nuevos competidores.

Sin embargo, 1a conquista de nuevos mercados, la agresiva estrategia de competencia y la
buisqueda de altas tasas de rentabilidad, originaron que los bancos incurrieran en mayores

riesgos crediticios y politicas agresivas.

En ¢l caso de México, la falta de una adecuada regulacién y supervision prudencial
bancaria provocaron que los riesgos y las actividades irrcgulares en las que incurricron gran
parte de los banqueros quedaran ocultos ante las instituciones reguladoras, o simplemente

estas no contaran con cl marco institucional y juridico para evitarlo.

Dcrivado de este proceso de liberalizacion v desregulacion financiera intemacional,
podemos ubicar al Sistema Bancario Mexicano de nucstros dias dentro de una tercera etapa
de reformas. En la pruniera de cllas, diversas reformas se establecicron con {a finalidad de

estabilizar la economia v liberalizar los mercados financicros.
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Esta ctapa comprendié desde finales de la década de los ochenta hasta la crisis bancaria de
1995, la cual fue provocada por la falta de un adecuado marco juridico, mala
administracién dec riesgos crediticios, malos mancjos por parte de los banqueros y

finalmente por la inestabilidad macrocconémica.

Al estallar l1a crisis financicra de 1995, ¢l sistema bancario mexicano comicnza una segunda
ctapa dec reformas, las cuales estarfan dirigidas a ajustar los desequilibrios resultantes de 1a
liberalizacién de los mercados, lo cual implicé el establecimiento de nuevas medidas de
regulacién y supervisién y la necesidad de fortalecer a los intermediarios. Tal
fortalecimiento sc tradujo en la necesidad de una fuerte capitalizacion de las instituciones
de crédito, y con cllo, la necesidad de abrir totalmente el sector bancario al capital

extranjcro.

Actualimente (tercera ctapa), los bancos que operan en ¢l sistema bancario mexicano
cuentan en su gran mayoria con capital extranjero el cual parcce ser suficiente para no
incurmir ¢n los riesgos de liquidez en los que se pecd en el pasado, sin embargo aun falta

mucho por hacer, tanto en matecria de organizacion del sistema financiero, regulacién y

eficiencia.

Para lograr una verdadera consolidacién de un sector bancario productivo (que implique ¢l
apoyo de la banca a la recuperacion y crecimicnto de la economia nacional en ¢l corto,

mediano y largo plazo) es necesario:

a) Incrementar la eficiencia operativa de la intermediacion, la cual permita reducir el
margen financicro que obticnen la banca y con cllo reducir las tasas de interés.
b) Incrementar la inversidon en tecnologias de la informacidn, la cual permita competir

y cstar al dia con la banca internacional.
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c) #onaleccr ¢l marco legal que rige las operaciones y a las instituciones del sistema
financiecro. Tal fortalecimiento originara certidumbre para la inversién y por ende la
accesibilidad de recursos para la inversidn y el crecimiento econémico.

d) Disminucién de los elevados costos de regulacién y supervisién bancaria.

¢) Autorregulacién bancaria.

) Implementacién de una cficiente administracion de riesgos y control de crédito
(prudencia financiera).

g) Liquidacién (lo mas pronto posible) de las instituciones intervenidas.

h) Inversidn en la capacitacién de sus emplcados.

i) Mercados financicros estables.

Sélo mediante ¢l cumplimiento de tales lincamientos, la banca mexicana sc vera en la
posibilidad de reactivar ¢l crédito al sector productivo del pafs (el cual tiene mas de media

década inaccesible).

A 10 ajos de su privatizacién y lucgo de la adquisicién de tres entidades bancanias
qucbrantadas, Banco Mercantil del Norte S.A.

ha evolucionado exitosamente e¢n ¢l Sistema Bancario Mexicano. Mas aan, podemos
catalogar a Banco Mercantil de! Norte S.A. como ¢l tnico banco exitoso de los 18 bancos
reprivatizados y como ¢l modclo bancario a seguir por aquecllas instituciones bancarias con

capital nacional.

Tal éxito ¢s atribuible a la cautcla mostrada en la asignacién de crédito, la rapida
flexibilidad ante los requerimicentos ¥ tendencias del mercado nacional! e intemacional, la

incursidén en materia de ahoro v prevision, ademas de una excelente vision estratégica en el

ncgocio bancario tradicional.
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No obstante, la célebre integracién de Bancrecer cs factor primordial para que Banorte
pucda mantencr las utilidades y retornos sobre capital que el banco ha plasmado en los
ultimos afos. El éxito de tal integracién, dependera del aprovechamiento que Banorte haga
de su nucva base de clientes mediante la venta cruzada de productos, el aprovechamiento
optimo de la plataforma operativa y tecnolégica implementada en los ultimos afos, ¢l
ahorro en costos operativos mediante el eficiente uso de la infraestructura y de las alianzas

estratégicas concrectadas.
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APENDICE



APENDICE # 19

En términos gencrales, ¢l tratamiento dado a las instituciones financieras por parte de los
tres palses finnantes se apega a los principios de Trato Nacional y el de Trato de la Nacién
méis Favorccida. La regla de origen aplicada es el lugar dec incorporacién,
independientemente de la nacionalidad del inversionista, 1o que permite que instituciones
de cualquier parte del mundo que poscan una subsidiaria en Canada o Estados Unidos
tengan acceso al mercado mexicano. Este acceso se da a través de subsidiarias, regidas por
la legislacion local y sobre la base de limites a las participaciones tanto individuales como
de mercado durante un periodo de transicion entre encro de 1994 y diciembre de 1999.
Ambos limites s¢ determinaron sobre la base del total del capital de operacién para

instituciones del mismo tipo de establecidas en ¢l mercado mexicano.

La estructura de estos limites establecida originalmente se dividia en tres grupos:

a) Instituciones financieras sujctas a limites de participacién de mercado, tanto
individuales como agregados, como bancos, compadias de scguros y casas de bolsa.
Para los primeros se {ijo una cuota de participacion individual de 1.5 por ciento, ¥y
de 4 por ciento para las casas de bolsa. En cuanto a la participacion global, las
cuotas eran de 8, 10 y 6 por ciento, respectivamente, al final. Se plantearon también
algunas provisiones de salvaguarda aplicables después de la fasc de transicion. Por
cjemplo, México podria congelar unilateralmente el crecimiento de la participacion
de mercado de filiales bancanias o casa de bolsa. por una sola vez v por un periodo
de tres anos, s1 su participacion excedia 25 por ciento del mercado en ¢l primer
caso, o 30 por clento en ¢l segundo. También podia prohibir la adquisicion de un

banco por parte de una insutucion extranjera st la parucipacion de mercado del

** Extraido integramente del articulo “Sector inanciero v el TLCANT Hemindes Tnllo Fausto y Villagomez
Alejandro. En [ Socios naturales? Cinco Afos de TLCAN . Leycegw Beatrz vy Fernandez del Castro Rafacl.
ITAM ~ Miguel A Pormuz Mewca, 20040
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banco resultantc excedfa ¢l 6 por ciento. Finalmente, podria congelarse la
participacién de mercado de una filial bancaria extranjera sc ésta excedia 25 por
ciento del mercado.

b) Institucioncs sujectas s6lo a limites de participacion agregados, entre las que se
cncuentran arrendadoras, compadias de factoraje e instituciones financieras de
alcance limitado. Las participaciones iniciales eran de 10, y de 20 por ciento al
final.

c) Instituciones no sujctas a limites de mercado, como casa de cambio, cspecialistas en

valores, fondos mutualistas, afianzadoras y almacenes de depdsitos.

En relacidon con la inversién extranjera, la participaciéon de capital extranjero en las
subsidiarias e¢s dc hasta 100 por ciento, pero para empresas financieras que no scan
subsidiarias extranjeras s¢ mantienen limites que son: 30 por ciento para bancos, sociedades
controladoras, casa de bolsa y especialistas bursitiles, y 50 por ciento par almacenadoras,

arrendadoras, empresas de factoraje y ascguradoras.

El trato incluia mecanismos de solucion de disputas, cuyos procedimientos se ajustaban a
los establecidos para el caso de inversiones, pero cuyo panel requeria de la participacion de
expertos financicros. Finalmente, no se¢ establecié ninguna restricciéon en cuanto a la

nacionalidad de los cuadros directivos o personal que operaria en las instituciones.

Las disposiciones respecto a la participacion de capital extranjero fucron modificadas
postcriormente en 1995, en ¢l marco de la crisis que enfrentaba el sector financicio. Entre
las principales modificaciones previstas en ¢l TLCAN destaca un aumento en el limite de
participacién de mercado para bancos controlados por extranjeros, de 1.5 a 6 por ciento en
lo individual y de 6 a 25 por ciento en ¢! agregado para las filiales de instituciones
financiaras del exterior que adquicran un intermediario mexicano cn operacion. Estas
disposiciones excluyeron aquellos bancos cuyo capital neto excediera 6 por ciento de la

suma de capital neto del sistema bancano.
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Por otra parte, también se disminuydé cl porcentaje de acciones que debe tener una
institucién financicra en ¢l exterior de una filial en México, dc 99 a 51 por ciento.
Finalmente, cl limite general de tenencia accionaria por parte de extranjeros en cl capital
social ordinario de los bancos nacionales s¢ incrementd de 30 a 49 por ciento, mientras que
sc flexibilizaron las restricciones para la tenencia accionaria de personas fisicas y moralcs,

a nivel individual al pasar de 10 a2 20 por ciento.
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Anexo #1. Informacién de Bancos Privatizados (1991 - 1992)

Origen de los : Monto total Val % de
Paqucte Banco Grupo Comprador Cmf' e Presidente del Grupo Regién Cobertura Fecha pagado (mill :;‘:0“‘ acciones
pra dils) 1960% _|_compradas
Multibanco Mercantil de México , S.A. Probursa Casa de Bolsa 3.M. Madariaga D.F. Multiregional 14-Jun-91 202.448 2.66 77.89
1 Banpais, S.A. Mexival Transporte Angel Rodriguez D.F. Y Noroeste Multiregional 21-Jun-91 180.57 303 100.00
Banca Cremi, S.A Emp. de Jalisco Dina-Camiones Raymundo Gomez Flores Gg‘adalzjara Nacional 28-Jun-91 247.93 340 66.73
Banca Confia, S A Abacao Casa de Bolsa Jurge Lankenau Nueva Leon Regional 09-Sep-91 293.19 3.73 78.68
2 Banco de Oriente, S AL G Margen Casa de Bolsa Marcelo Morgain Nortc y Centro Regronal 16-Sep-9t 7395 4.04 66.00
Emp delDF. Y
Banco de Crédito y Servicio S A. (Bancrecer) Guanajuato Transporte Roberto Alcantara Edomex, Gto, ctc. Multiregional 23-Sep-91 139.68 2.53 100.00
Accival/Gpos
Banco Nacional de México, S.A. Regionales Casas dec Bolsa R Hemadcz v A Harp D.F. Naciona!l 30-Sep-91 3,189.23 2.63 70.72
Vamsa’/Gpos
3 Bancomer , S.A. Regionales Visa Eugenio Garza Lagdera Nuevo Ledn Nacional 08-Nov-91 2,791.28 299 56.00
Banco BCH. S.A Emp Sureste Aproindustria Carlos Cabal Peniche Sureste Nacional 18-Nov-91 285.84 2.68 100.00
Obsa’Gpos
Banca Serfin, S A Rcgionales Vitro Adrian Sada Nuecvo Leény DF. Nacional 03-Fcb-92 93692 2.69 51.00
<4 Mulubanco Comermex, § A, Inverlat Casa de Bolsa Ajpustin Legorreta DF. Nacional 17-Feb-92 88326 373 66 54
Banco Menicano Somer., S A Inverméxico Grupo Desc Carlos Gomez v Gomez D.F. Nacional 11-Mar-92 611.96 3.31 §1.62
Banco del Atlantico, S A GBRM Casa de Bolsa nd DF. Multregional 06-Abr-92 479 13 5.30 68. 45
5 Banca Promex, S A Frnamex Casa de Bolsa nd Jaiisco Regional 13-Abr-92 346 B2 423 66 34
Ranoro. S A Estrategia Bursaui Casa de Bolsa nd Sinaloa Multiregronal 28-Abr-92 365 09 395 66 03
Roberto Gonzalez Barrera /A
Banco Mcrcantl del Norte, S A, Maseca'Gamesa Agroindustna Santos de Hoyos Nuevo Leon Regional 22.Jun-92 569 43 428 66 00
A Ixl1Valler ) Sanchez
6 Banco Internacionall 8 A Prime Industria Navarro DF Nacional 06-Jul-92 47519 2095 S1O00
Banco Jel Uentro, S A Multivalores Casa de Hol<a nd . F /Jahsco Resional 13-Jul-92 27K 79 4 65 66 11
Promadio LN 3439 7221
Totat 12.350 73
Fucnte Gamudo Celso, Pefalora Webb (19963

Torres (2001) Pag 84 v S5
Rodrigues i2t91) pag 57
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